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Abstract 

Purpose: The purpose of this research is to investigate the effect of the quality of internal audit 

performance on the accuracy of managers' profit forecast. 

Methodology: The data of 136 companies listed on the Iran Stock Exchange were used during 

the years 2017 to 2021. Hypotheses were tested by multiple regression method considering the 

fixed effects of year and industry. 

Findings: The results of the statistical tests showed that there is a significant relationship 

between the quality of the internal audit and the accuracy of the company's profit forecast.  

Originality: Management forecasts are disclosures made by companies to communicate 

information about their future performance to shareholders. These disclosures are voluntary and 

are intended to reduce information asymmetry between management and shareholders. 

Inaccurate forecasts can be very costly for managers and question the credibility of managers 

and show managerial incompetence. The quality of the internal audit function reduces the 

likelihood of erroneous, biased, or incomplete information in management reports that 

managers use to improve their profit forecasts. 

Keywords: Accuracy of managers' profit forecast, companies listed on the Tehran Stock 

Exchange, quality of internal audit performance,  
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 چکیده 

 یران است.سود مد  بینییشبر دقت پ یداخل یعملکرد حسابرس یفیتک یرتاثهدف از پژوهش حاضر بررسی  هدف:

مورد    1400تا    1396  ی هاسال   یط  یران،شده در بورس اوراق بهادار ا  یرفتهشرکت پذ   136  یهاداده  شناسی:روش

 چندگانه با در نظر گرفتن اثرات ثابت سال و صنعت آزمون شدند.  یونبه روش رگرس هایه استفاده قرارگرفت. فرض

سللود   بینییشو دقت پ یداخل یحسللابرسلل یفیتک یننشللان داد که ب  یآمار  یهاحاصللا از آزمون یجنتا ها:یافته

 وجود دارد. یها، رابطه معنادارشرکت

  یندهانتقال اطلاعات در مورد عملکرد آ  یها برااست که توسط شرکت   هاییافشا  یریت،مد   هایبینییشپ  دانش افزایی:

تقارن اطلاعات داوطلبانه بوده و به   هاافشا  ین. اشودیداران انجام مخود به سهام و    یریتمد   ینب  یمنظور کاهش عدم 

 یران باشد و اعتبار مد  ینهپرهز یاربس یرانمد  یبرا تواند یم تنادرس هایبینییشداران در نظر گرفته شده است. پسهام

ناتوان  یررا ز و  ببرد  م  یریتیمد   یسؤال  اشتباه،   یداخل  یعملکرد حسابرس  یفیت. کدهد یرا نشان  اطلاعات  احتمال 

خود   دسو هایبینییشبهبود پ یاز آن برا یرانکه مد  دهد یکاهش م یریتمد  ی هاناقص را در گزارش یادارانه جانب

 . کنند یاستفاده م

ی پذیرفته شلده در بورس  هاشلرکتبینی سلود مدیران، کیفیت عملکرد حسلابرسلی داخلی، دقت پیش: هاکلیدواژه

 .اوراق بهادار تهران

 G21,G36,G7 موضوعی:  بندیطبقه

 
 (m_latifi@azad.ac.ir) یران. واحد تهران جنوب، تهران، ا یدانشگاه آزاد اسلام ی،مال یریتگروه مد یار استاد. 1

 (shahrzad.seraj@iau.ac.ir))نویسنده مسئول(.   .یرانواحد تهران جنوب، تهران، ا  یدانشگاه آزاد اسلام  ی،گروه حسابدار یار استاد. 2
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 مقدمه

بدون توجه به این جز، سایر اجزا مدیریت    کهیطوربه   گرددی نظارت و کنترل یکی از اجزای اصلی مدیریت محسوب م

برنامه قبیا  آن   یزی،راز  انجام درست  برای  تضمینی  و  بوده  ناقص  نیز  هدایت  و  شاید  سازماندهی  ندارد.  وجود  ها 

لازم نسبت به  یهاقرین توفیق نخواهد بود مگر آن که کنترل انکه انجام هیچ فعالیتی در سازم ردجرئت بتوان ادعا کبه

  ی (. حسابرس2023،  1حسینیو    خلیاآمده باشند. اهمیت نظارت و کنترل از اجزای اصلی مدیریت است )عما آن به

شرکت محسوب شود و در   یداخل  یندهایفرا  سازیینهدر جهت به  یو عامل  یعنوان مشاور داخلبه  تواند یم  یداخل

  یز در شرکت ن  یسکر  یابی به ارز  ین ارائه دهد و همچن  یاها، خدمات مشاورهدستورالعما  نویسیش پ  یو طراح  هیهت 

  .و بهبود عملکرد سازمان است  یغربالگر  یابزارها برا  ترینیاز اساس  یکی  یداخل  یعملکرد حسابرس  ین،بپردازد؛ بنابرا

به اطلاعات شرکت دارند و   یتربه موقع  یمستقا دسترس  سابرسانجهت که نسبت به ح   یناز ا  یحسابرسان داخل

در عملکرد   یامترتب بر آن را از همان ابتدا رصد کنند، نقش قابا ملاحظه هاییسکموضوعات شرکت و ر توانند یم

 های گیرییمبر تصم  یمثبت   یرتأث  یداخل  ی هاکنترل  یفیت(. ک2023  ،2کنت و همکاران شرکت دارند )  ییو ارزش افزا

  ی هاچرخه  ینشرکت و حذف موانع ب  یمال  یتاطلاعات به موقع از وضع  یسازفراهم   یقاز طر  یرادارد، ز  دیریتم

  ی اقتصاد  یدادهایرو  یرسان اطلاع   یبرا  یابزار اصل  یمال  یگزارشگر  .بخشد یرا بهبود م  یرانمد   گیرییمتصم  ی،حسابدار

بالا به اشخاص   یفیتبا ک  یمال  یو اعتباردهندگان است. گزارشگر  گذارانیهمانند سرما  نفعی ذ  یهاها به طرف شرکت

(. سود 2023،  3کاراجه )   یرند عاقلانه بگ  یماتکنند و تصم  یابیتا عملکرد شرکت را به دقت ارز  دهد ی امکان م  ینفعذ

های مالی آن را به عنوان مبنایی  کنندگان از صورتهلای مالی است که استفادهحسابداری یکی از اقلام مهلم صلورت

بینلی سلود بله وسلیله ملدیریت، از مهمتللرین منللابع اطلاعللاتی  برند. پیشبرای اتخاذ تصمیمات اقتصادی بله کار می 

 گذارد یم یرها تأثسهام شرکت یمتبر ق یریتمد  هایبینییشرود. پمی مارگللذاران و سللایر اشخاص به شسللرمایه

را که ممکن است بر   یمطالعات گذشته عوامل  .شودیم گرانیاتحل  بینییشدر پ یتوجهقابا یدنظرهایو منجر به تجد 

 هاییسممؤثر و مکان  یشرکت  یتکه ساختار حاکم  اند ردهک  یاناند و بکرده   یبگذارد، بررس  یرتأث  یریتمد   بینییشپ  یفیتک

  دارندیم  یانگذشته ب  یقات(. تحق1399مرجانیان و همکاران،  مرتبط هستند )  تریق دق  یریتمد   هایبینییشبا پ  ینظارت 

بد )نادرست(    هایبینییش که پ  دهد یموثر است، شواهد نشان م  یدر کاهش عدم تقارن اطلاعات   یریتسود مد   یکه افشا

م )  ینهپرهز  یاربس  یرانمد   یبرا  تواند یسود  و همکارانباشد  صفرزاده(.  1402  ،محمودزاده  و  ب2023) 4رضائی    یان ( 

  ی و حت   دهد یرا نشان م  یریتیمد   یو ناتوان  رساند ی م  یبآس  یرانبه اعتبار مد   یریت،نادرست مد   بینییشداشتند که پ

ناقص    یااحتمال اطلاعات اشتباه، جانبدارانه، نابهنگام    یقو  یداخل  یها. کنترلیندازدها را به خطر بممکن است شغا آن 

. کنند یسود خود استفاده م  هایبینییش بهبود پ  یاز آن برا  یرانکه مد   دهد،یکاهش م  یداخل  یریتمد   یهارا در گزارش

 یقتحق یناست و ا  یرانسود مد  بینییش بر دقت پ یداخل برسیعملکرد حسا یفیتک یرتاث یمطالعه، بررس ینهدف از ا

از    یناناطم  یمهم برا  یریتیعملکرد مد   یکبه عنوان    یداخل  یعملکرد حسابرس  یفیتک  یاتیبا برجسته کردن نقش ح

به دنبال  این پژوهش و در ادامه  کند ی کمک م ینهزم ینموجود در ا یاتسود، به ادب هایبینییش پ یشترب دقت و صحت

 
1. Khelil & Hussainey 
2. Kent et al 
3. Karajeh 
4. Rezaee & Safarzadeh 



 4 1/ پیاپی  1402شماره اول / پاییز /  1 دورهحسابداری و شفافیت مالی / 

 

 

ها رابطه  شرکت  یرانسود مد   بینییشو دقت پ  یداخل  یعملکرد حسابرس  یفیتک  ینب  آیاکه  است  سوال    ینپاسخ به ا

 یر؟ خ یاوجود دارد  یمعنادار

 

 پژوهش   یشینهو پ  ینظر  ی مبان

 یکه با هدف انتقال اطلاعات در مورد عملکرد آت   دهد یها را نشان مداوطلبانه شرکت   یافشا  یریت،مد   هایبینییشپ

 های بینییشارائه پ  یبرا  هایییزه انگ  یرانو سهامداران است. مد   یریتمد   ینب  یها و کاهش عدم تقارن اطلاعات شرکت

  ی عدم تقارن اطلاعات  یشتربازار و کاهش ب تریاند منجر به واکنش قوتویم یقدق هایبینییشپ یراسود دارند، ز تریق دق

و کاللکار )  شود  گذارانیه و سرما  یریتمد   ینب اطلاعات 2023،  1آسسنا  تقارن  نوبه خود، عدم  به  و    تواندیکمتر م  ی( 

را کاهش دهد   یندهآ  ییقضا  یرا کاهش دهد و خطر دعاو  یهسرما  ینهدهد، هز  یشدر سهام شرکت را افزا  ینگینقد 

دقت  یراارائه کنند، ز ترییقسود دق هایبینییشدارند تا پ یزهانگ ینهمچن یران(. مد 1402حاج نوروزی و همکاران، )

 .دهد یرا نشان م یریتمد  یستگیو اعتبار و شا گذاردیم یرتأث یریتبر شهرت مد  بینییشپ

(.  1402کیان و فقیه، است ) یمال یگزارشگر یفیتک ین تضم یبا هدف اصل یکپارچه  یستمس یک یشرکت حاکمیت

اعمال حقوق خود، حفاظت از منافع و به حداقا رساندن    یبرا  نفعانیکمک به ذ  یبرا  یستماتیکس  یمبنا  یک  ینا

از چهار عنصر   یشرکت  یت(. ساختار حاکم2023کنت و همکاران، )  دهد یارائه م  یرانها و مد آن  ینب  یاختلافات احتمال

موسوی شیری ) یداخل یو عملکرد حسابرس یحسابرس یتهکم ی،حسابرس خارج یریت،مد  :شده است یاتشک یاصل

کارکرد   یکاست و به عنوان  یشرکت یترکن در چارچوب حاکم یک یداخل یحسابرس عملکرد (.1402و همکاران، 

(. نقش آن ارائه  2023،  2کالاش )  کند ی م  یفاا  یحکمران  یند در فرآ   یشگامیدر نظر گرفته شده است که نقش پ  یاساس

کنترل مشاوره  یخدمات  ک  یاو  شرکت   هاست  دستبه  در  م  یابیها  کمک  خود  اهداف  اثربخشکند ی به  عملکرد   ی. 

تحولات س  هاییژگیاز و  یکیبه عنوان    یداخل  یحسابرس که   شودیمدرن در نظر گرفته م  یتیحاکم  یستمارزشمند 

تع  یمحور  ینقش افزوده کا س  یین در  دارد  یستمارزش   ی داخل  یعملکرد حسابرس  یفیت(. ک2023کاراجه،  )  کنترل 

 ی شرکت  یتحاکم  یشرکت سنگ بنا  یک  یداخل  یمستمر دارد. عملکرد حسابرس  یتاست که اهم  یهمچنان موضوع

بر آن   یرااست، ز  یافته یشافزا   یداخل  یو انتظارات از حسابرس  بخشد ی را بهبود م  یمال  یگزارشگر  یتاست که شفاف

  ی ها در ساختار  یقو  یداخل   یها(. وجود کنترل3202  ،3الدیاستی و الامر داشته باشد )  یکه سهم قابا توجه  شودیم  یهتک

 یانحرافات ناش  یجهو در نت  یریتطلبانه مد فرصت  یهارفتار  یستماتیکبه صورت س  تواند یها مشرکت  یو ادار  یمال

  زاستفاده ا یبنگاه و چگونگ یریت مد  یوهبر ش یمال یگزارشگر یفیتاز تضاد منافع را کاهش دهد و همزمان با بهبود ک

 (. 1392مرادزاده فرد و همکاران، منابع اثر مثبت بگذارد ) ینا گذارییهمنابع و سرما

عنوان    یداخل  یعملکرد حسابرس  یتاهم به  و حفظ    یجاد ا  یبرا  یریتمد   یبرا  تسهیا کننده  یکمدتهاست که 

شناخته شده    یمال  یهاصورت  یدر حسابرس  یو کمک به حسابرسان خارج  یمال  یبر گزارشگر  یقو  یکنترل داخل

  یو حفظ کنترل داخل  سازییاده پ  ی،در طراح  یریتبه مد   تواند یبالا م  یفیتبا ک  یداخل  یعملکرد حسابرس  یک است.  
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 5 .... شده در بورس  یرفتهپذ یهاشرکت  یرانسود مد بینییشبر دقت پ یداخل یعملکرد حسابرس یفیتک یرتاث یبررس 

 

 

مال )  یبر گزارش  نژاد و وقفی،  کمک کند  استدلال  3202) 1و همکاران  آریانپور(.  1395صالح  نمودند که عملکرد  ( 

 یسک ر  یریتبگذارد: مد   یرتأث  دیریتسود م   هایبینییشبر پ  یقشرکت ممکن است از سه طر  یک  یحسابرس داخل

به کاهش عدم   تواند یم یعملکرد حسابرس داخل یسک،ر یریت. از منظر مد یشرکت یتو حاکم یشرکت، کنترل داخل

ها را  شرکت  یسکخود، ر  ی در نقش نظارت   یکمک کند. کنترل داخل  یریتمد   روییشپ  هاییسکسود و ر  یتقطع

ارز  هایسکر  کند،یم  ییشناسا ر  کند،یم  یابیرا  م  یسکو  کنترل  و  نظارت  را  تشخ  کند یشرکت  و   یسکر  یصتا 

  یشنهاد را پ  ییهاحاراه  ی حسابرس داخل  شوند،یم  ییکه خطرات و مشکلات شناسا  یدهد. هنگام  یشرا افزا  ییپاسخگو

توص  کند یم برا  هایییهو  نهادهد یارائه ممناسب    یسککاهش ر  یرا  در  د  یت، .    یحسابرس  یتهبا کم  اخلیحسابرس 

  های یسک)مانند ر یسکر یریتمد  هاییوه و ش  یسکتا به اعضا در مورد نظارت بر ر کند یارتباط برقرار م مدیرهیئته

را   ی مؤثرتر یسکر یریتمد  تواند یو مؤثر م یقو یعملکرد حسابرس داخل یک( مشاوره دهد. ید و تول ینتام یرهزنج

 یشتری احتمال ب یرانسود کمتر، مد  یترو، با عدم قطع ین. از اشودینان سود کمتر میکند که منجر به عدم اطم یاتسه

  ی هاتلاش  یبرا  یبه عنوان کانال  یرا با دقت و صحت بالاتر منتشر کنند. عملکرد حسابرس داخل  هایی بینییشدارند که پ

داخلشرکت کنترل  بهبود  در جهت  مد   تواند ی م  ی،ها  ا  یریتبه  داخل  یقو  یستم س  یکو حفظ    یجاد در  بر    یکنترل 

 کمک کند.   یمال یهاگزارش

و کالیلکار در2023)  آسسانا  احتمال    یحسابرس   یتهو کم  مدیرهیئتبا ساختار ه  ییهاکه شرکت  یافتند(  مؤثرتر، 

 شواکن  هابینی یشپ  ینو بازار به ا  کنند یبه روز م  یاصادر    تر،یق را که دق  یریتیسود مد   هایبینییش دارد که پ  یشتریب

بالا، اعتماد   یفیتبا ک ی( استدلال نمودند که عملکرد حسابرس داخل 3202) 2و همکارانلیو . دهد ینشان م یترمطلوب

 بینی یشپ  یفیتک  تواند یم   یعملکرد حسابرس داخل  یک  یت،. در نهادهد ی م  یشافزا  یورود  یهاداده  یفیترا به ک  یرانمد 

  یفیت ک  یرتاث  ی( در پژوهش3202) 3و همکاران  کاپیک   .بهبود بخشد   کلی  یشرکت  یتبهبود در حاکم  یقرا از طر  یریتمد 

پژوهش مشتما بر   ینا   ی. نمونه آمارقرار دادند   یها  را مورد بررسسود شرکت  بینییشبر دقت پ  یداخل  یحسابرس

  ی حسابرس  یفیتاز آن است که ک  یحاک  یقتحق  یجبوده است. نتا  2004تا    2000  ی هاسال  یسال مشاهده ط  -شرکت  180

بهبود مسود شرکت  بینییشپ  تدق  ی،داخل و حسین -بلگاسم.  بخشد یها را  بررس2023) 4حسین  به  ب  ی(    ین تعاما 

  یرهای متغ  ینچن  یرتأث  ین. همچنپرداختند   یداخل  یعملکرد حسابرس  یو اثربخش  یحسابرسان داخل  یتیشخص  هاییژگی و

ها از  داده  یآورجمع یبرا  ایپرسشنامه یبررس یکاز  عهمطال ین. اکردند  یرا بررس یمال یگزارشگر یفیتبر ک یتعامل

شده در بورس اوراق بهادار امان استفاده کرد. مدل مطالعه با استفاده   یرفتهپذ  یاردن یهاشرکت یحسابرس داخل 193

مدل ساختار  یسازاز  جزئ   یمعادلات  مربعات  آزما  یید تأ  یحداقا  نتا  یشو  است.  م  یج شده  تمام   دهد ینشان  که 

داخل  شدهیبررس  یتیشخص  یهایژگی و وبه  یحسابرسان  اثربخش  یمعنادار  یرتأث  یی،گرابرون   یژگیجز  عملکرد    یبر 

 یعملکرد حسابرس  یاثربخش  یقاز طر  یتیشخص  هاییژگی که و  دهد ی نشان م  یجنتا  ین دارند. همچن  یداخل  یحسابرس

با نمرات بالا در    یکه حسابرسان داخل  دهد مینشان    یجنتا  یندارد. ا  یرمستقیمغ  یرتأث یمال  یگزارشگر  یفیتبر ک  یداخل

  یعواما مؤثر در اثربخش ینتراز مهم توانند ی بودن م یعلم هاییژگی و و یباز بودن نسبت به تجربه، ثبات عاطف ینهزم
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به   تواندیم یحسابرسان داخل یتیشخص هاییژگیکه و دهد ینشان م ینهمچن یجباشند. نتا یداخل یعملکرد حسابرس

عملکرد حسابرسیعنوان   نامشهود  منبع  اثربخش  یداخل  یک  که  شود  گرفته  نظر  افزا   یدر  و    حسن.  دهد یم  یشرا 

بررس3202) 1همکاران  به  خود  پژوهش  در  غ  یداخل  یهاکنترل  یفیتک  یرتاث  ی(  نگهداشت  نقد   یرعادیبر  وجه 

با  یکنترل داخل یدارا هایکه شرکت یدند رس یجهنت ینپرداختند و به ا 2015تا  2007 یهاسال  یط ینیچ یهاشرکت

به   ی( در پژوهش1399پر مهر و همکاران )   یموجه نقد دارند. شه  یرعادینگهداشت غ  یبرا  یکمتر  یاتما  تر،یفیتک

 هاییافته( پرداختند.  یریتمد   یحسابدار  یدگاه)د  یرانسود توسط مد   بینییشو پ  یریتمد   ییتوانا  ینمطالعه رابطه ب

  بینییشو دفعات پ  بینییش دقت پ  بینی،یشپ  یبا احتمال افشا  یرمد   ییتوانا  ینمطلب است که ب  ینگر ا  یانب  یقتحق

  ی م  یرانسود توسط مد   بینییشبر پ یموثر عامایرمد  ییگفت که توانا توان یم یجه وجود دارد. در نت یارتباط معنادار

سود    یریتبر مد   یخانوادگ  یتو مالک  یبحران مال  یرتاث  یبه بررس  ی( در پژوهش1397)  مدد و همکاران  یباشد. عل

بحران  یننشان داد ب هایهفرض یحاصا از بررس یجشده در بورس اوراق بهادار تهران پردخت. نتا یرفتهپذ  یهاشرکت

  یدستکار  یق از طر  یبحران مال  یدارا  یهاشرکت   یگر د  یبه عبارت .  وجود دارد   یسود رابطه معنادار  یریت و مد   یمال

سود رابطه معکوس و    یریت با مد   ی خانوادگ  یتمالک  ینو همچن  پردازند ی سود م یریتبه مد   یشترب  یواقع  یهایتفعال

  ی حاصله حاک یجنتا یت. در نهاپردازند یسود م یریتکمتر به مد  یخانوادگ یهاشرکت  یگرد یدارد به عبارت  یمعنادار

در بورس اوراق بهادار   هشد   یرفتهپذ   یهاسود در شرکت  یریتبا مد   یخانوادگ  یت و مالک یاست که بحران مال  یناز ا

و بشکوهدارد.    یتهران رابطه معنادار در پژوهش1399)  سادات حسینی  بررس  ی(  واقع  یریتمد   یبه   ییتوانا  ی،سود 

آت   یرانمد  عملکرد  نتا  یو  پرداختند.  م  یجشرکت  داد  نشان  آمده  دست  واقع  یریتمد   یانبه  آت   یسود  عملکرد   یو 

زاده و   یانشد. مور  تریفارتباط مذکور ضع  یران،مد   یوجود دارد که با دخالت توانمند   یفیضع  یها رابطه منفشرکت

( در پژوهش1395همکاران  بررس  ی(  ب  یرخانوادگیو غ  یخانوادگ  یتمالک  یرتأث  ی به  و    یشرکت  یتحاکم  ینبر رابطه 

داد که  اننش هاهیحاصا از آزمون فرض یجشده در بورس اوراق بهادار پرداختند. نتا یرفتهپذ  یهاسود شرکت  یریتمد 

وجود دارد،    یو معنادار  یسود شرکت رابطه منف  یریتبا مد   ینهاد  یت و درصد مالک  یرهمد هیئتاندازه    یرهایمتغ  ینب

با  یرهمد هیئت در  یرموظفغ یرانو نسبت تعداد مد  مدیرههیئت یساز رئ   یرعامامد  یفوظا یکتفک یرهایمتغ ینب یول

 یره مد هیئتاندازه    یردو متغ  ین بر رابطه ب  یرخانوادگیو غ  ی ت خانوادگینشد. مالک  یافت  یسود رابطه معنادار  یریتمد 

و نسبت    یرهمد هیئت  یساز رئ   یرعامامد   یفوظا  یکتفک  یرهایمتغ  ین بر رابطه ب  یدارد، ول  یرتأث  ینهاد  یتو درصد مالک

  ینپژوهش نشان داد که ب ایج نت ینندارد. همچن یمعنادار یرسود تأث یریتبا مد  مدیرههیئت در  یرموظفغ یرانتعداد مد 

  یریت اندازه شرکت با مد   یرمتغ ینب یوجود دارد، ول یسود رابطه معنادر یریت رشد شرکت با مد  ی،اهرم مال یرهایمتغ

 نشد. یافت یسود رابطه معنادار

 

 پژوهش فرضیه

 دارد. وجود معناداری ها رابطهشرکت مدیران سود بینیپیش و دقت داخلی حسابرسی عملکرد کیفیت بین

 

 
1. Hassan et al. 
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 شناسی پژوهشروش

  یانو از م شودیمحسوب م یفیتوص یقروش، تحق یبر مبنا یبند بوده و از نظر طبقه  یکاربرد یتحقیق حاضر، پژوهش

  یرفته پذ  یهاشرکت یهپژوهش را کل  ینمورد مطالعه در ا یاست. جامعه آمار  یاز نوع همبستگ یفی،توص  یهاپژوهش 

 ییهاشرکت   یزن  یقتحق  ی. نمونه انتخابدهد یم  شکیات   1400تا    1396  یهاسال   یبورس اوراق بهادارتهران ط  شده در

 را دارا باشند:  یرز یطکه مجموعه شرا باشند یم

  1400سال    یانبوده و تاپا  1396سازمان بورس اوراق بهادار قبا از سال    ها درآن  یرشپذ   یخکه تار  ییهاشرکت  -1

 باشند.   یبورس یهادر فهرست شرکت  یزن

 اسفند ماه باشد.   یانبه پا یها منتهآن یسال مال یسه،مقا یتقابل یشبه منظور افزا -2

 نداده باشند.  یمال ییرسالتغ یاو  یتفعال ییرمورد نظر تغ یهادوره یط -3

 . نباشند  یمال هاییگرو واسطه گذارییهسرما یهاجزء شرکت -4

انتخاب    یق تحق  ینمورد مطالعه درا  یشرکت به عنوان نمونه آمار  136فوق، تعداد    هاییتاز اعمال محدود  پس

  ی همراه صورتها  یحیتوض  هاییادداشت و    ی مال  یهامنتخب با مراجعه به صورت  یهاشرکت  یازمورد ن  یها. داده ید گرد

بورس اوراق بهادار   ینترنتیا  یگاهدر سامانه کدال، پا  دشده در بورس اوراق بهادار تهران موجو  یرفتهپذ   یهاشرکت  یمال

  ی اقتصادسنج  یاز نرم افزارها  یزها نداده  یینها  تحلیاو یه. جهت تجزید استخراج گرد   ینآورد نوافزار رهاز نرم  یزو ن

 . نسخه چهارده و استاتا استفاده شده است یویوزا

و   1هان  پژوهش  از  برگرفته  که  زیر  متغیره  چند   رگرسیون  مدل  از پزوهش  فرضیه  آزمون  منظور  در این تحقیق، به

 :است شده استفاده باشد،می( 2022) همکاران

𝐸𝐹𝐴𝑖,𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1 𝐼𝐴𝑄𝑖,𝑡 + 𝛽2𝑆𝐼𝑍𝐸𝑖,𝑡 + 𝛽3𝑅𝑂𝐸𝑖,𝑡 + 𝛽4𝐴𝐺𝐸𝑖,𝑡 + 𝛽5𝑀𝑇𝐵𝑖,𝑡 + 𝜀𝑖 ,𝑡 

 که در مدل فوق:

تفاوت  صورت منفی قدرمطلقبه  عنوان متغیر وابسته پژوهش درنظر گرفته شده که( به EFA) سود  بینی  پیش دقت

 شود.قیمت هر سهم، محاسبه میو سود هر سهم واقعی تقسیم بر  شذه بینیبین سود هر سهم پیش 

( است که برای سنجش آن مطابق با پژوهش  IAQمتغیر مستقا این پژوهش، کیفیت عملکرد حسابرسی داخلی )

  سنجه   ( از سه2022و هان و همکاران )  (1400)  همکاران  و  ( حقیقت شهرستانی1400زاده لاریجانی و خدایی )ولی

  معیارهای   از  یک  هر  بکارگیری  که  آنجا   است. از  شده  استفاده  حسابرسی داخلی   واحد  صلاحیت  و  قدمت  اندازه،   شاما

  حسابرسی  عملکرد  کیفیت  گیری اندازه  در   اتکا  غیرقابا  نتایج  حصول  و  ابهام  بروز  باعث  است  ممکن  مجزا،  طوربه  فوق

  منظور  بدین. شوند می ترکیب یکدیگر با ترکیبی شاخص یک در معیارها این قبلی، تحقیقات با مشابه لذا شود، داخلی

تعداد    اگر  کهطوریبه.  شوند می  استاندارد  یک  یا  صفر  اعداد  صورتبه  محاسبه،  از  پس  معیارها  این  از  یک   هر  ابتدا

 صورت این   غیر  در  و  یک   عدد  آن  به  باشد   نمونه  هایشرکت  میانه  از  بالاتر  شرکت  کارکنان واحد حسابرسی داخلی

  یک  عدد آن به باشد  نمونه هایشرکت میانه  از بالاتر قدمت واحد حسابرسی داخلی شرکت کهصورتی در صفر، عدد

شرکت عضو جامعه حسابداران رسمی یا انجمن حسابرسان   حسابرس داخلی  چنانچه  و  صفر  عدد  صورتاین   غیر  در  و

 
1. Han 
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 مقادیر  جمعحاصا  نهایت  در  .شودمی  داده  اختصاص  صفر  عدد  صورتاین   غیر  در  و  یک  عدد  آن  به  داخلی ایران باشد،

 شاخص  این  تغییرات  دامنه  .بود  خواهد   آن  عملکرد حسابرسی داخلی  کیفیت  شاخص  بیانگر  شرکت،  هر  برای  فوق

  شرکت  داخلی  حسابرسی(  ترپایین)  بالاتر  کیفیت  بیانگر(  ترکوچک)  تربزرگ  مقادیر  که  طوری  به  بوده،  3 تا  0  بین  جامع

 باشد.می

 پژوهش به شرح زیر است:  متغیرهای کنترلی

i,tSIZE  :  اندازه شرکتi در سالt  شود.گیری میکه از طریق لگاریتم فروش خالص سالیانه شرکت اندازه 

i,tROE  :   بیانگر سودآوری شرکتi در سالt    است که از تقسیم سود خالص بر ارزش بازار حقوق صاحبان سهام

 شود. شرکت محاسبه می

i,t AGE  سن شرکت :i   در سالt    پژوهش،   زمانی پایان دوره تا شرکت تاسیس بین تاریخ زمانی فاصله اساس که بر

 شود. می گیری اندازه

i,t MTB:   های رشد شرکت  فرصتi  در سالt     است که از طریق نسبت ارزش بازار به ارزش دفتری حقوق صاحبان

 آید.سهام بدست می

 

 پژوهش هاییافته

 آمار توصیفی 

دهد. این آمار توصیفی، در  های مربوط به متغیرهای مورد استفاده در تحقیق را نشان میآمار توصیفی داده  1  جدول

توان در قالب  ها را میاست که نتایج تحلیا توصیفی داده  1400تا    1396های  شرکت نمونه طی سال  136خصوص  

 موارد زیر خلاصه نمود: 

و  166/2ترتیب شود، مقادیر میانگین و میانه کیفیت حسابرسی داخلی بهملاحظه می جدولگونه که در این همان

برخوردارند.    با کیفیتی   نسبتاً  حسابرسان داخلی  از   نمونه،  هایباشد که این موضوع بیانگر آن است که شرکتمی  2

باشد. علاوه براین، متوسط  درصد می 23درصد و  22ترتیب های نمونه بههمچنین، میانگین و میانه سودآوری شرکت 

حاکی    نیز (3/ 784رشد ) هایفرصت میانگین سال است. ضمن اینکه، مقادیر 40های مورد بررسی حدود سن شرکت

 است. هاآن دفتری ارزش برابر 4 حدود نمونه، هایشرکت سهام صاحبان حقوق بازار ارزش که است از آن
 

 آمار توصیفی متغیرهای پژوهش   .1جدول 

 انحراف معیار  میانه  میانگین  بیشترین  کمترین  نماد  متغیر 

 EFA 463/0- 008/0- 109/0- 097/0- 155/0 بینی سود دقت پیش 

 IAQ 000/0 000/3 166/2 000/2 379/0 کیفیت حسابرسی داخلی 

 SIZE 662/9 549/14 632/12 408/12 561/0 اندازه شرکت 

 ROE 428/0- 419/0 227/0 231/0 389/0 سودآوری 

 AGE 15 68 602/39 40 015/10 سن شرکت 

 MTB 603/2- 442/8 784/3 902/3 667/1 های رشد فرصت 
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 نتایج آزمون فرضیه 

شود لیمر استفاده می اف های ترکیبی ابتدا از آزمون باشند، در داده های ترکیبی میهای این پژوهش به صورت دادهداده 

داده بودن  تابلویی  یا  تلفیقی  داده  ها مشخصتا  از روش  استفاده  در صورت  و  اینکه   گردد  به منظور  تابلویی،  های 

تر است، از آزمون هاسمن استفاده مشخص گردد کدام روش )اثرات ثابت یا اثرات تصادفی( برای برآورد مدل مناسب 

به می در مدل،  و خودهمبستگی سریالی  واریانس  ناهمسانی  تشخیص  برای  آزمون نسبت   شود. همچنین  از  ترتیب 

 .ارائه شده است 2 جدولها در که نتایج حاصا از این آزمون و وولدریج استفاده گردید  (LR)نماییدرست

 
 های مورد استفاده برای مدل پژوهش نتایج آزمون  .2جدول 

 نتیجه آزمون  سطح معناداری  آماره آزمون نوع آزمون

 تابلویی  روش  کارایی 000/0 508/15 لیمر   Fآزمون 

 ثابت  اثرات روش کارآیی 014/0 382/13 آزمون هاسمن 

 واریانس  ناهمسانی 000/0 24/341 آزمون نسبت درست نمایی 

 همبستگی  خود  وجود عدم 127/0 102/2 آزمون وولدریج 

 

آزمون  لذا فرضیه صفر ،بوده 05/0( کمتر از 000/0)لیمر و سطح معناداری آن اف فوق، آزمون  جدولبا توجه به 

های تابلویی استفاده شود. همچنین با توجه به نتایج آزمون هاسمن و  رد شده و بیانگر آن است که باید از روش داده 

گردد. نتایج آزمون نسبت درست   برآورد  ثابتزم است که مدل با استفاده از روش اثرات  لا  (014/0)  سطح معناداری آن

است که به منظور رفع    که مدل دارای مشکا ناهمسانی واریانس  دهد مینشان    (0/ 000آن )نمایی و سطح معناداری  

شد. همچنین، سطح معناداری آزمون    برآورد مدل استفاده  ( برایGLS)این مشکا، از روش حداقا مربعات تعمیم یافته  

حاکی از عدم وجود خود همبستگی سریالی در مدل است. علاوه بر این، به منظور اطمینان از عدم ( 0/ 127)وولدریج 

مورد بررسی  ( VIF) استفاده از عاما تورم واریانس وجود مشکا همخطی بین متغیرهای توضیحی، آزمون همخطی با

 ارائه شده است.  3 جدولقرارگرفت که نتایج این آزمون در 
 

 نتایج آزمون همخطی برای مدل پژوهش  .3جدول 

 تلورانس عامل تورم واریانس  نماد متغیر  متغیر 

 IAQ 32/1 757/0 کیفیت حسابرسی داخلی 

 SIZE 26/1 793/0 شرکت  ازهندا

 ROE 29/1 775/0 سودآوری 

 AGE 34/1 746/0 سن شرکت 

 MTB 31/1 763/0 های رشد فرصت 
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 بین   همخطی  وجود  عدم  دهندهنشان  باشد،  1  به  نزدیک  تلورانس  و  5  از   ترکوچک  واریانس  تورم  عاما  کهزمانی

  5 از کمتر موارد کلیه در واریانس تورم  عاما میزان گردد،می مشاهده 3 جدول در که گونههمان. است مدل متغیرهای

  مدل  برای جدی تهدیدی چندگانه همخطی مشکا که دریافت توانمی  بنابراین. است یک  به نزدیک تلورانس میزان و

 .نشان داده شده است 4 جدولپژوهش در  نتایج حاصا از آزمون فرضیه .شودنمی محسوب

 

 

( بیانگر معناداری کلی مدل رگرسیونی برازش 000/0و سطح معناداری آن ) جدولدر این  Fملاحظه مقدار آماره 

 57توان ادعا نمود که حدود درصد است. با توجه به مقدار ضریب تعیین تعدیا شده مدل می 5شده در سطح خطای 

گونه شود. همان ها توسط متغیرهای مستقا و کنترلی مدل توضیح داده می بینی سود شرکت درصد از تغییرات دقت پیش 

مربوط به متغیر کیفیت حسابرسی داخلی مثبت و در  tنیز مشهود است، ضریب برآوردی و آماره  4 جدولکه از نتایج 

 بینیپیش  دقت  درصد معنادار بوده که حاکی از وجود رابطه مثبت معنادار بین کیفیت حسابرسی داخلی و  5سطح خطای  

 شود.  ، فرضیه پژوهش پذیرفته میباشد. بر مبنای این شواهد ها میشرکت  سود

نشان داده شده است، متغیرهای اندازه شرکت و    4  جدولطور که در  در خصوص متغیرهای کنترلی مدل نیز همان

 مدیران رابطه مثبت و معناداری دارند. سود بینیپیش  سودآوری شرکت، با دقت

 

 گیرینتیجه  و بحث

  توجه   که  شده  موجب  یافته،  انتشار  ایگسترده  طوربه   عموم  سطح  در  که  اخیر  هایسال  در  حسابداری  هایرسوایی

 داخلی   حسابرسی.  شود  باکیفیت  مالی   گزارشگری  ایجاد  در  مهم  عاما   عنوانبه  داخلی  حسابرسی  عملکرد  به  بیشتری

  یک  عملکرد بهبود و افزوده ارزش ایجاد منظوربه  که است ایمشاوره و  بخش اطمینان طرفانهبی  و مستقا فعالیت یک

  بهبود  و  ارزیابی  برای  هایش،هدف  به  دستیابی  در  را  سازمان  داخلی،  حسابرسی  واقع  در.  شودمی  اجرا  و  طراحی  سازمان

 پژوهش  فرضیه  آزمون  نتایج: 4جدول 

 معناداری  tآماره  انحراف معیار  ضریب  نماد  متغیر 

 0Β 302/0 061/0 988/4 000/0 عرض از مبدا 

 IAQ 141/0 038/0 661/3 000/0 کیفیت حسابرسی داخلی 

 SIZE 163/0 054/0 018/3 002/0 شرکت  ازهندا

 ROE 119/0 041/0 967/2 003/0 سودآوری 

 AGE 087/0 051/0 733/1 084/0 سن شرکت 

 MTB 081/0 054/0 491/1 136/0 رشد  هایفرصت 

 733/12 فیشر   Fآماره 

 F 000/0معناداری آماره 

 572/0 شدهضریب تعیین تعدیا 

 963/1 آماره دوربین واتسون 
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و وارادهاراجان)  دهد می  یاری  شرکتی  راهبری  نظام  و  کنترل  ریسک،  مدیریت  فرآیندهای  اثربخشی (.  2017  ،1چادا 

 طیف  اساس،  این  بر.  است  انکار  غیرقابا  جهان  سراسر  در  مختلف  های  سازمان  در  داخلی  حسابرسی  اهمیت  امروزه

 نظرسنجی   از  حاصا  نتایج  مثال،  برای.  اند پرداخته  داخلی  حسابرسی  کیفیت  پیامدهای  بررسی  به  قبلی  مطالعات  از  وسیعی

 داخلی  حسابرسی واحد  وجود که دهد می نشان. جی. ام. پی.  کی موسسه ارشد  مدیران و سهامداران از گرفته صورت

  براین،   علاوه  گردد.  هاشرکت  ایسرمایه  مخارج  و  ها هزینه  آتی،کاهش  درآمدهای  افزایش  موجب  تواند می  باکیفیت،

  بازده   و  شرکت  ارزش  با  مرتبط  هایریسک   ارزیابی  و   شرکت  رشد   هایاستراتژی  تعیین  در  داخلی  حسابرسی

  بسزایی  اهمیت  پیامدهای بالقوه کیفیت حسابرسی داخلی  شناسایی  رو،این  از   کند.می  ایفا  مهمی  نقش  گذاری،سرمایه

تجربی مورد    هاشرکت   سود  بینیپیش   دقت  بر  داخلی  حسابرسی  یابد. لذا در پژوهش حاضر، تاثیر کیفیتمی آزمون 

اوراق بهادار تهران در رفت. برای آزمون فرضیه تحقیق از اطلاعات مالی شرکتقرار گ های پذیرفته شده در بورس 

های مورد نظر در این  که پس از اعمال محدودیتطوریاستفاده شده است، به  1400تا    1396های  فاصله زمانی سال

گیری متغیرهای تحقیق، از تحلیا رگرسیون  شرکت انتخاب شدند. پس از اندازه  136تحقیق، نمونه نهایی متشکا از  

 تحقیق استفاده گردید.  ای آزمون فرضیههای تابلویی برچندمتغیره مبتنی بر تخمین داده

را بررسی نموده است.   هاشرکت  بینی سوددقت پیش  بر  کیفیت حسابرسی داخلی  فرضیه پژوهش حاضر، تاثیر

ها، تاثیر مثبت و  شرکت  سود بینیپیش  بر دقت داخلی حسابرسی نتایج آزمون این فرضیه حاکی از آن است که کیفیت

  یک   عنوانبه  باکیفیت،  داخلی  حسابرسی  واحد   توسط  شده  تهیه  یافته بدان معناست که اطلاعاتمعناداری دارد. این  

 باکیفیت،  داخلی  حسابرسی  که،  چرا.  رودمی  شماربه  مدیران  سود  بینیپیش  و  مالی  تصمیمات  اتخاذ  برای  مهمی  درونداد

  سود  کیفیت  بهبود  سبب  مدیران  اطلاعات  کیفیت  افزایش  و  دهد می  قرار  شرکت  مدیران  اختیار  در  را  تریدقیق   اطلاعات

  برای   بیشتری  انگیزه  از  ترباکیفیت  داخلی  حسابرسان  دارای  هایبنابراین، شرکت .  گردد می  هاآن  وسیلۀبه  شدهبینیپیش

  منجر   تواند می  و  بوده  اطلاعاتی  محتوای  حاوی  سود  تردقیق  های بینی  پیش  زیرا  برخوردارند؛  تردقیق  سود  هایبینیپیش

 سود  بینیپیش  آنکه  ضمن.  شود  گذارانسرمایه  و  مدیران  بین  اطلاعاتی  تقارن  عدم  کاهش  و  بازار  مثبت  واکنش  به

نتیجه بدست آمده   .گردد  مدیران  بیشتر  شهرت  موجب  تواند می  و  دهد می  نشان  را  مدیران  اعتبار  و  شایستگی  تر،دقیق 

 بر دقت  داخلی  حسابرسی  مبنی بر تاثیر مثبت کیفیت  (2022) 2همکاران   و  الناهاس های پژوهش  یافته  در این تحقیق، با

 .دارد ها، مطابقتشرکت  سود بینیپیش

ها، شرکت  سود بینیپیش بر دقت داخلی حسابرسی حاضر مبنی بر تاثیر مثبت کیفیت پژوهش هاییافته براساس

گذاری در کنار سایر  تصمیمات سرمایه  اتخاذ  هنگام   گردد کهمی  پیشنهاد  سرمایه  گران بازارتحلیا  گذاران وبه سرمایه

دقت   موثر  عاملی  عنوانبه   را  آن  و   نموده  توجه  نیز  هاشرکت   داخلی  حسابرسی  کیفیت  به  عواما،   سود  بینیپیش   بر 

نظارتی بازار    نهاد  عنوانبه  بهادار  اوراق  بورس  سازمان  نمایند. به  گیری خود لحاظهای تصمیمها در مدلشرکت  مدیران

داخلی شرکت   که  گرددمی   پیشنهاد  نیز  سرمایه واحد حسابرسی  استقرار  بر  بیشتر  بورسی،   هایضمن نظارت هرچه 

ترتیب، بسترهای لازم برای  بدین ها وضع نماید و  الزاماتی را در راستای افزایش اثربخشی حسابرسی داخلی شرکت 

  های شرکت   مدیران  تر آنان را فراهم نماید و بههای سود دقیق بینیتر به مدیران و به تبع آن، پیش ارائه اطلاعات با کیفیت 
 

1. Chada & Varadharajan 
2. Elnahass et al. 
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تری را  های سود دقیق بینیپیش تر،کیفیت با داخلی حسابرسان استخدام و  بکارگیری با که گرددمی نیز پیشنهاد بورسی

صاحبکار و   حسابرسی  عملیات  ریزیگردد که هنگام برنامهبه بازار ارائه نمایند. به موسسات حسابرسی پیشنهاد می

های صاحبکار را نیز مدنظر قرار محتوا، کیفیت حسابرسی داخلی شرکت آزمون میزان و بندیزمان تعیین نوع، ماهیت،

 دهند. 

گیری متغیر کیفیت حسابرسی داخلی است.  حاضر در خصوص اندازه   پژوهش  هایترین محدودیت از مهم   یکی

اندازه  طوریبه برای  اندازه،که،  نظیر  داخلی  واحد حسابرسی  ورودی  معیارهای  تنها  مذکور  متغیر    و   قدمت  گیری 

دهنده عملکرد حسابرسی داخلی در دسترس بود و معیارهای خروجی که نشان  داخلی،  حسابرسی  واحد   صلاحیت

توسط شرکت در هیچ گزارشی  منتشر نمیاست  بورسی  دقت   شود.های  بر    همچنین متغیرهای کنترلی متعددی که 

لحاظ گردیدند. با این حال، همچنان امکان   اثرگذار بودند، در نظر گرفته شده و در برآورد مدل  هاسود شرکت   بینیپیش

 تحقیق اثرگذار باشد.تواند در تعمیم نتایج وجود دارد که میوجود متغیرهای مرتبط حذف شده 

با توجه به نتایج تحقیق و سوالاتی که طی انجام آن برای محقق مطرح گردید، جهت تکمیا این تحقیق و انجام 

 شود:  های مرتبط با این پژوهش، پیشنهادات زیر ارائه میتحقیقات بیشتر در حوزه

 ها.شرکت  سود بینیپیش  دقت بر حسابرسی کمیته اثربخشی تاثیر بررسی (1

 .هاشرکت  سود بینیپیش دقت بر کیفیت حسابرسی تاثیر بررسی (2

 ها.شفافیت گزارشگری مالی شرکت بر داخلی حسابرسی کیفیت تاثیر بررسی (3

 ها. شرکت گذاریکارایی سرمایه بر داخلی حسابرسی کیفیت بررسی تاثیر (4

  سود  بینیپیش  حسابرسی داخلی و دقتکنندگی حاکمیت شرکتی بر رابطه بین کیفیت  بررسی نفش تعدیا (5

 ها.شرکت

 

 منابعفهرست 

اندازه شرکت بر دقت   یرتاث  ی بررس  یا(. فراتحل1402, خسرو. )یماکران  یفغان  ی ونق  ی،فاضل  ،احمد   ی،حاج نوروز

 . 356- 343 ،(47)12 ،یریتمد  یو حسابرس یدانش حسابدارسود.  ینیبیشپ

 یشرکت: شواهد  یو عملکرد آت  یرانمد  ییتوانا ی،سود واقع یریت(. مد 1399). یمهد  ،بشکوه و سادات یلال ینی،حس

 .26-5 ،( 42)11 ،یریتدر مد  یمطالعات کمشده در بورس اوراق بهادار تهران.  یرفتهپذ  یاز شرکت ها

بر   یرشرطی و غ یشرط  یکارمحافظه یر(. تأث2022) .افسانه ،سروش یار ، ومحسن ،دستگیر ،مهدی ،حقیقت شهرستانی

 .30-1(,  53)14. یو حسابرس یمال  یحسابدار یپژوهش هاو ارزش سهام.  یآت  گذارییه سطح سرما

 و  مدیریت  توانایی  بین  رابطه  (. مطالعه 1399فر و امر کنارگیر، سمیه. )شهیم پرمهر، ضیالدین، نصرتی، شهره، مظهری

  نوین   راهکارهای  و  ها  چالش  المللیبین  کنفرانس  اولین.  (مدیریت  حسابداری  دیدگاه)مدیران    توسط  سود  بینی  پیش

 حسابداری. و مدیریت و صنایع مهندسی در
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تأث1395حسام. )   ی،وقف  و  حسن  ،صالح نژاد راهبرد و ارزش شرکت.    یسکبر ر  یریتسود توسط مد   بینییشپ  یر(. 

 . 124-103  ،(1)4 ی،مال یریتمد 

 ملی کنفرانس سود.  مدیریت بر  خانوادگی مالکیت و مالی بحران تاثیر بررسی(. 1397علی مدد، بهناز و ذبیحی، علی. )
 . کار و کسب توسعه و حسابداری مدیریت،

:  یخانوادگ  یهاسود در شرکت  یکنندگ  بینییشبر قدرت پ  یندگیمشکا نما  یر(. تاث1402محسن. )  یه،فق  یرضا وعل  یان،ک

 . 20- 1 ،(1) 1 ،یرفتار یریتو مد  یدر علوم محاسبات  یننو یکاوش هاسود.  یریتمد  یانجینقش م

ارزش شرکت  یری،پذ یسکر ینرابطه ب(. 1402نوجوان، مهناز و سلطانی، فریبا. ) ،کیقبادی، امیررضا ،محمودزاده، میثم

 .  139- 162(، 5) 2، گیری در حسابداری و حسابرسیقضاوت و تصمیم . از سود  یریتو قضاوت مد 

  یو محتوا یریتسود مد  ینیب یشپ یخطا ی(. بررس1392هماد. ) ی،نظر و  زهرا یش،درو یپورعل ،یمهد  ،مرادزاده فرد

 ،یریتمد   یو حسابرس  ی دانش حسابدارشده بورس اوراق بهادار تهران.    یرفتهپذ   یهادر شرکت  یاقلام تعهد   یاطلاعات 

2(7)، 15-28 . 

  یریت سود مد  ینیب یشاثر اخبار پ ی(. بررس1399آزاد. ) ی،خانزاد و  فرزاد یوانی،ا  ،فرهاد یسی،شاه و ،یزدان یان،مرجان

 . 122-87 ،(66)17 ،یمال یحسابدار یمطالعات تجربسود و اختلالات افشاء.  ینیب یشپ یتبر قابل

  حاکمیت  بین   رابطه  بر  غیرخانوادگی   و  خانوادگی  مالکیت  تأثیر  (. بررسی1395الدینی، کاظم. )زاده، نعیم و شمس موریان

  های نوآوری   و   کارآفرینی  کنفرانس  دومین  و  مدیریت  و  حسابداری  المللیبین   کنفرانس  پنجمینسود.    مدیریت  و  شرکتی

 .باز

های تجاری شرکت (. بررسی رابطه بین استراتژی1402موسوی شیری، سیدمحمود، سبزی، صغری و قدردان، احسان. )

 . 80- 57،  45، مطالعات حسابداری و حسابرسیو توانایی مدیریت در دوره بحران مالی با کیفیت سود. 

)  یی،خدا  و  ،اعظم  یجانی،زاده لاریول تعد 2021مونا.  اثر  ب  یداخل  یعملکرد حسابرس   یفیتک  کنندهیا(.   ین بر رابطه 

 .22-1(, 52)13 ،یو حسابرس یمال یحسابدار یپژوهش ها .و عملکرد شرکت یشرکت یتحاکم یفیتک
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Abstract 

Purpose: This research examines the relationship between conditional and unconditional 

conservative reporting and performance (stock performance, excess performance, abnormal 

performance) of companies in the capital market during the COVID-19 pandemic. 

Methodology: This research is descriptive in nature and applied in terms of purpose. Since the 

variables in this study are analyzed through historical data, it falls into the category of 

descriptive and post-event studies. This research involved formulating two sets of hypotheses 

and selecting 110 companies through a comprehensive population screening for an 8-year 

period from 2014 to 2021. The research variables were collected and analyzed using EViews 

10 statistical software. 

Findings: The results of the first set of hypotheses suggest that the COVID-19 pandemic 

weakens the relationship between conditional conservative reporting linked to news and the 

stock performance of companies but strengthens excess performance and abnormal 

performance. The results of the second set of hypotheses indicate that the COVID-19 pandemic 

strengthens the relationship between unconditional conservative reporting, independent of 

news, and stock performance of companies but has no impact on excess performance and 

abnormal performance. 

Originality: This is the first study in Iran to investigate the relationship between different types 

of conservative reporting by companies and stock performance during the COVID-19 

pandemic. Additionally, this research expands the literature on the relationship between 

conservatism and stock performance. 

Keywords: Conservative reporting, COVID-19 pandemic, stock performance 
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 چکيده

بازدهی )بازدهی سهام،    كارانه شرطی و غیر شرطی ومحافظه  گزارشگري  بین  رابطه  پژوهش حاضر به مطالعه  هدف:

 پردازد. می 1٩ كووید  گیريهمه دوره طی سرمایه بازار در هاشركت  بازدهی مازاد، بازدهی غیرعادي(

از آنجایی    است.این پژوهش از نظر ماهیت و روش توصیفی و از نظر هدف، یک پژوهش كاربردي    روش شناسی:

قرار گرفته تحلیل  و  تجزیه  اطلاعات گذشته مورد  از طریق  در پژوهش حاضر متغیرها  ردیف مطالعات  كه  در  اند، 

از نوع پس رویدادي می و  انتخاب  توصیفی  و  فرضیه  دو سري  تدوین  با  این پژوهش  انجام  با   110باشد.  شركت 

هاي مربوط به متغیرهاي پژوهش با بوده و داده   1400تا    13٩3ساله بین    8غربالگري جامعه آماري براي دوره زمانی  

 مورد تجزیه و تحلیل قرار گرفتند.  10افزار ایویوز نسخه استفاده از نرم

فرضیه   ها:يافته آزمون  از  حاصل  داد نتایج  نشان  اول  سري  كووید همه  هاي  بین  1٩  گیري    گزارشگري   ارتباط 

غیرعادي را   بازدهی  و مازاد  را تضعیف، ولی بازدهی  هاسهام شركت  بازدهی  با _ وابسته به اخبار_ شرطی كارانهمحافظه

می سريفرضیه  نتایج  همچنین  نماید.تقویت  كووید  همه  داد  نشان   دوم  هاي  بین  1٩گیري   گزارشگري   ارتباط 

نماید ولی بر بازدهی مازاد و بازدهی  را تقویت می  هاشركت  بازدهی سهام  با  _ مستقل از اخبار_ غیرشرطی  كارانهمحافظه

 غیرعادي نقشی ندارد.  

ها و عملکرد بازده  شركتكارانه محافظه يگزارشگر انواع نیاست كه ارتباط ب ي در ایرانامطالعه نیاول دانش افزايی:

و بازده   يكارمحافظه  نیارتباط ب اتیادب  پژوهش  نیا  . همچنین،كند ی م  یبررس  1٩  گیري كووید دوره همهدر  را  سهام  

 . دهد یسهام را گسترش م

 .1٩ كووید  گیريهمه كارانه، بازدهی سهام،محافظه گزارشگري ها:كليد واژه

 M41, G1 :بندي موضوعیطبقه
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 مقدمه

مهم    پژوهش  نیااهمیت   بررسی استاز چند جهت  اولقابل  ب  يامطالعه  نی.  ارتباط   يگزارشگر  انواع   نیاست كه 

  ر یاز مقالات اخ يكند. تعدادی م یرا بررس 1٩ گیري كووید دوره همهها و عملکرد بازده سهام در شركتكارانه محافظه

نقد،   وجهمانند  ی مال يریپذ اند، عمدتاً بر نقش انعطافپرداختهسهام  ي بر بازارها 1٩  د یبحران كوو ریتأث  یكه به بررس

و همکاران 2020،  2و همکاران   نگی؛ د2020،  1و استفن   ای)آچار  یخارج  یمال  نیو تأم  یاهرم مال ؛  2020،  3؛ فالنبراخ 

صنعت  يهای ژگی(، و2020، 5و همکاران)آلبوكوئركو شركت  یاجتماع تیمسئول يهاتی(، فعال2020، 4و واگنر  یرامل

  ي با مستندساز   حاضرتمركز دارند. مطالعه   (2020،  7و تسمار   ری)لند   لگرانیتحل ینیبشی( و پ2020،  6)پاگانو و همکاران

ها در و بازدهی شركتكارانه  محافظه  يگزارشگر  يهاوهیشارتباط    از بورس اوراق بهادار تهران و بررسی  يشواهد 

 پردازد.به كاهش شکاف مطالعاتی موجود می 1٩ د یكوو يریگهمه دوره  طی بازار سرمایه

،  متحده  الاتیر بازار اب  1٩  د یكوو  يریگبازار سهام به همه  بازدهی  در مورد واكنش  هی، مطالعات اولنیعلاوه بر ا 

  پژوهش  نیا همچنین، اي انجام نشده است. و در ایران چنین مطالعه متمركز شده استو برخی كشورهاي دیگر  چین

؛  2010،  ٩و پوزنر  می؛ ك2010،  8نیو مارت  سیدهد )فرانسیو بازده سهام را گسترش م  يكارمحافظه  نیارتباط ب  اتیادب

به دلیل    . با این حال،(2016،  12و همکاران   شنانی؛ بالاكر2013،  11و همکاران  م ی؛ ك2011،  10لارا و همکاران  ایگارس

گیري  طی دوره  همهبا بازده سهام  یبه طور قابل توجه يكارمحافظه ایكه آ ستیمشخص ن 1٩ د یكووناشی از بحران 

كه   بودبازار سهام  يبرا یزا واقعشوک برون کی 1٩كووید  گیريدر این شرایط، همه ؟ریخ ایارتباط دارد  1٩كووید 

بازار فراهم   د یكارانه و بازده سهام در طول ركود شد محافظه  يگزارشگر  نیرابطه ب  شیآزما  يرا برا  يتريقو  طیمح

 (. 2020و واگنر،  یرامل؛  2020و همکاران،  دینگ؛ 2020و همکاران، )آلبوكوئركو  كند یم

صورت  بررسی اپیدمی  زمان  در  و  تاكنون  كه  اقتصادي  كهنشان    گرفتهاي  كرونا    ویروس  گیريهمه  دادند 

كسب   گوناگون  هايبخش مسکن،  بازار  ارز،  بازار  سرمایه،  بازار  بازرگانی خارجی،  گردشگري،  از جمله  اقتصادي 

داده است )لی و  تولید ناخالص داخلی را تحت تأثیر قرار    و  وكارهاي خُرد، كسب وكارهاي عمومی، قیمت كالاها

هاي بورسی داشته اثرات منفی بر بازدهی شركت  1٩گیري كووید  (. باتوجه به اینکه در ایران نیز همه2021،  13همکاران

گذاري است، لذا گذاران در بازار سرمایه، بازدهی از مهمترین معیارها براي تصمیمات سرمایهو از جهتی براي سرمایه

ها و سؤالات موجود در این رابطه را پاسخگو بوده و مقدمات تحقیقات  تواند شکافبررسی تحقیق در این دوره می

آیا   كه  است  سؤال  این  به  پاسخگویی  پی  در  پژوهش  این  سازد.  فراهم  را  بیشتر  گزارشگري  انواع  بین  كاربردي 

 اي وجود دارد؟  رابطه 1٩گیري كووید ها در بازار سرمایه طی دوره همهشركت انواع بازدهیكارانه و محافظه
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 1٩ 1٩گیری كووید ها در بازار سرمایه طی دوره همهشركت یكارانه با بازدهگزارشگری محافظه رابطه انواع 

 

 

  انواع و    يكارمحافظه  دو نوع  نیارتباط ب  بررسی  رسد با توجه به مطالب فوق و وجود خلأ تحقیقاتی، به نظر می

و مالی در محیط ایران ،  1٩  د یكوو  گیريدوران همهسهام در    هايیبازده موجب دانش افزایی در حوزه حسابداري 

كمک نماید؛ زیرا طبق    شركت در طول ركود بازار  بازدهیدر    يكارمحافظه  هاي انواعشود. همچنین به ارزیابی نقش 

كاهش كمتر   قیاز طر یواقع ياقتصاد يایبا ارائه مزا هیسرما يرا در بازارها  ي د ینقش مف يكارمحافظهبرخی شواهد، 

تواند بر بدهی  می  كارانهمحافظه  یمال  يگزارشگرداده است.  ارائه    1٩  د یكووطی  در بازده سهام هنگام سقوط بازار سهام  

كاري حسابداري با تسهیل نظارت  محافظه .  و تعهدات شركت اثرگذار بوده و بازدهی شركت را نیز تحت تأثیر قرار دهد 

 (. 2010، 1سازد )جیمیبینی مدیران را نسبت به بازدهی شركت محدود میگذاران و اداره بهتر امور، خوشسرمایه

اقدام به    1٩گیري كووید بازدهی شركتها طی دوره همهكاري و  هاي ارتباط محافظهجهت پاسخگویی به پرسش

شركت در بورس اوراق بهادار تهران    -سال  880ساله و    8تدوین دو سري فرضیه و آزمون آنها در یک دوره زمانی  

شرطی و غیرشرطی مورد بحث قرار گرفتند. ادامه مقاله به بیان ادبیات نظري  كاري  شد و سپس نتایج حاصل از محافظه

گیري و پیشنهاد ها و بحث آنها و در انتها به نتیجهشناسی پژوهش، بیان یافتههاي انجام شده، روشو پیشینه پژوهش

 پردازد.  می

 

 نظري و پيشينه پژوهش   مبانی 

تهیه كنندگان صورت عنوان  به  از سطح  مدیران  برخورداري  و با  بر وضعیت مالی شركت  وقوف كامل  با  هاي مالی 

ها  از یکک طرف و افزایش اطلاعات مدیران راجع بکه روش  هاي مالی كنندگان صورتآگاهی بیشکتر نسبت بکه استفاده

دستورالعمل  انعطاف و  و  سرمایه  بازارهاي  گرفتن  قدرت  با  همگام  استانداردهاي هاي حسابداري،  و  اصکول  پذیري 

مدیران جهت ارائه تصویري مطلوب از هاي بیشتر در  پذیرفته شده حسابداري از طرفی دیگر، منجر به ایجاد انگیزه 

هاي  ه یاصول و رو   یطی شرا  نیدر چنه است.  وضکعیت مکالی واحد تجاري از طریکق پدیکده مکدیریت سکود گردید 

 ت یحما ران،یمد  ینیبكردن خوش متعادل  كننده استانداردهاي حسابداري با هدفنیتدو  مراجع حسابداري به پشتوانه

ذ صورت  ارائه  و  نفعانیاز  مالمنصفانه  محافظه  ،یهاي  رامفهوم  یگانه،    برند یم  بکار  كاري  و  (.  1388)كنگرلویی 

 .  شودیبکار برده م ندهینسبت به آ نانیاطم  نبود طیاست كه در شرا یاطیاحت یكاري در واقع واكنشمحافظه

 تأییدپذیري براي شناسایی اخبار  كارگیري سطح بالاتري ازتمایل براي به   گرایش و ،  كاري در حسابداريمحافظه

كاري ناشی از عدم اطمینان در دو عامل تداوم فعالیت واحد  علت وجود محافظه  بد است.در مقایسه با اخبار    خوب

. همچنین (1٩٩2،  2و بردا   نهندریکساست )پذیر و الزام به برآورد یا تخمین برخی از مبالغ  بینیاي پیشتجاري در آینده

كاري در فرایند گزارشگري كه بدبینی حاصل از محافظهند؛ ازجمله ایناه شدهكاري برشمرددلایلی براي كاربرد محافظه

كاري  استفاده از محافظه. عملکرد واحد تجاري است همدیریت دربار هبینی برآوردهاي عمد خوش مالی موجب تعدیل

كاري  محافظه.  (2008،  3لافوند و واتساست )بینی بیش از حد مدیریت در برآوردها الزامی  خوش  گیكنند دلیل تعدیل  به

مقابل شناخت اخبار بد مانند زیان تعریف    الزام به داشتن درجۀ بالایی از تأیید براي شناخت اخبار خوب مانند سود در
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( تعریف، محافظه(1٩٩7،  1و باسشده است  این  توصیف می.  و زیان  دیدگاه سود  از  دیگر كاري را  تعریف  اما   كند؛ 

از دیدگاه ترازنامه است. براساس این دیدگاه، در مواردي كه تردیدي واقعی در انتخاب وجود داشته باشد   كاريمحافظه

داشته    مالکانحقوق    برو یا چند روش گزارشگري مدنظر باشد، روشی باید انتخاب شودكه كمترین اثر مطلوب را  

به  كاري در این مفهوم محافظه ؛است دیدگاه تركیبی از سود و زیان و ترازنامه هكاري بر پایباشد. تعریف سوم محافظه

تر هزینه كه به ارزیابی پایین دارایی و  شناخت دیرتر درآمد وشناخت سریع  شده باگزارش  هكاهش سود انباشت  معناي

كاري  كاري عبارت از محافظهمحافظه  ي،بندي دیگردسته(. در  2000،  2)گیولی و هاینشود  ارزیابی بالاي بدهی منجر می

 كه به مفهوم است    كاريمحافظهنوعی  كاري شرطی،  . محافظه(2006،  3ن رایااست )  كاري غیرشرطیشرطی و محافظه 

لافوند )  استسود در مواقع وجود اخبارخوب    تأخیر در شناساییموقع زیان در صورت وجود اخبار بد و  شناخت به

كاري است كه متأثر از استانداردهاي حسابداري و كاري غیرشرطی گونه دیگري از محافظهمحافظه  .(2008،  و واتس

كاري غیرشرطی الزامات قانونی است. طبق این دیگاه، بزرگی انباشت منفی اقلام تعهدي ناشی از درجه بالاتر محافظه

 .  (2013، 4واكوماری)شاست 

گذاران هیسرما يدارند، اما به سرعت اخبار خوب را برا يشتریب زه یاخبار بد انگانتشار از  يریجلوگ يبرا رانیمد 

ارزش شركت كمک  وثروت  شیو افزا ، ابقاي مدیریتیدر ادامه كار رانیاخبار خوب به مد  يافشا رایز؛  كنند یفاش م

قرارداد مدیریت،   عیتواند منجر به فسخ سریم رایز ؛شودیگران تمام م رانیمد  ياخبار بد برا يافشا از طرفی،كند. یم

كند كه  یم  نیمشروط تضم  يكار، محافظهنی(. بنابرا200٩،  5و همکاران  يو كاهش ثروت شود )كوتارعزل مدیریت  

كه سود مورد انتظار از    یشود، در حالیم لحاظسود  در ارزیابی به شکل بهنگام يبد اقتصاد يدادهایاز رو یناش زیان

 ي هاییو راهنما یمال يها صورت يهاادداشت ی قیاز طر رانیتوسط مد  هداوطلبانبه شکل  يخوب اقتصاد يدادهایرو

، اعمال  رانیسود مد  تیریمشروط با كاهش مد  ي كار، محافظهنیبنابرا(. 2018، 6)گوي و ورچیا  شودیافشا م تیریمد 

شركت را بهبود    یاطلاعات   یكل   طی، محاتکاقابل    اطلاعات  ارائهخوب و بد و    يدادهایرواخبار ناشی از  به موقع    يافشا

 (. 2008، سو وات  لافوند بخشد )یم

تشخنموده  موجود مستند    اتیادب   ي را در مورد سودآور  ياهیاول  ي هاگنالیزودهنگام اخبار بد، س  صیاست كه 

را  هازیان لیدهد كه دلا ی ها امکان مبه آن امر  نیدهد. ایو سهامداران ارائه م رهیمد  تیأدر دست انجام به ه يهاپروژه

 ینیگزیجا  ا ی  یخالص منف  ی ارزش فعلبا    ي هاكنار گذاشتن پروژه  يبرا  یانجام اقدامات اصلاح  در  عاًیكرده و سر  یبررس

لارا و همکاران،    ای؛ گارس2012،  8و همکاران   سی؛ لوئ 2010،  7يهورادچی؛ رو2003ناتوان، مداخله كنند )واتس،   رانیمد 

  ؛ كننده ارزش منصرف كند   بیخرت   يهادر پروژه  يگذارهیرا از سرما  رانیتواند مد یمشروط م  يكار محافظه  .(2016

كنند   افشاءموقع  شکل به  شده به    ینیبشیپ  هايزیان خود را در مورد    یخواهد اطلاعات خصوصی م  رانیاز مد   رایز

د. شویم  هااحتمال شکست شركت   سبب كاهش  مشروط  يكارمحافظه  اند دادهنشان    یقبل  مطالعات  (.2013،  واكوماری)ش
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 ندهیسهام در آ متی، احتمال سقوط قیمال يدر گزارشگر شتریمشروط ب يكارمحافظه شواهدي حاكی از آن هستند كه

را در پنهان كردن اخبار بد   رانیمد  ییتوانا ،كارانهحافظهم يحسابدار در واقع،دهد. یكاهش م یقابل توجه زانیرا به م

، 1و ژانگ  میك)سهام شود    متیتواند منجر به سقوط قیكند تا تجمع اخبار بد به نقطه اوج نرسد كه می شركت محدود م

 ا یها  بانک  یبهتر به منابع مال  یدسترس  قیاز طر  يگذارهیدر سرما  شتریكارتر با مشاركت بمحافظه  يهاشركت.  (2016

  دارند  یجهان  یدر طول بحران مال  يكار، عملکرد سهام بهتركمتر محافظه  يهااعتباردهندگان نسبت به شركت  ریسا

  دقبل و بع  ي ها به اعتبار تجارشركت   یبا دسترس  ی مثبترز  به ط  يكارمحافظه  نی(. همچن2016،  و همکاران  شنانیبالاكر)

  ي كار با محافظه  انیدهند به مشتریم  حیترجمنابع مالی  كنندگان  نیتأم  رایز  ؛ارتباط دارد  یجهان  یاز شروع بحران مال

 . (0820، 2ژانگ ) كنند  يریجلوگ  یدر بحران مال ياعتبار سکیبدهند تا از ر ياعتبار تجار شتریمشروط ب

هاي اخیر توجه زیادي را به خود جلب كرده كه به عدم اطمینان  عین حال، یکی از موضوعاتی كه در سالدر  

از  ياریو بس ه استقرار داد ریسهام را به شدت تحت تأث يبازارهااست كه  1٩ د یكوو يریگهمه  انجامیده است بحث

 ناتوانی در پرداخت تعهدات  سکیو ر  هها را كاهش دادآن   ینگینقد   انیجره،  واداشت  ینگیها را به بحران نقد شركت

  ورد در م  ياسابقهیب  تی ها با خطرات و عدم قطع، شركتجهی(. در نت2020و استفن،    ای)آچار  ه استداد  شیها را افزاآن

وجود دارد،    ییبالا   تی كه عدم قطع  یهنگام  مواجه هستند.  1٩  د یبقا در بحران كوو  ياندازهاو چشم  ندهیآ  يدرآمدها

 یو كمتر به منابع اطلاعات   هستند   گریزسکیر  یمنابع اطلاعات   ریاز سا  شتریب  یمال  يهاگذاران نسبت به صورتهیسرما

  ، اف شف  ی(. اطلاعات مال2017،  3اسیو د  درویسیاست )ا  ابهام و عدم اطمینانمنعکس كننده    شتریوابسته هستند كه ب

(. در  2004، 4ر ی مید )بارتون و وایابی كاهش م سکیربه دنبال آن و   دادهدر مورد ارزش شركت را كاهش   نانیعدم اطم

براجهینت اعتماد  قابل  اطلاعات سود  دله یسرما  ي،  به  بازار  دوران ركود  در  ب  لیگذاران  و عدم   شتریخطرات  بازار  در 

   (.2011، 5كند )لانگ و مافتیم دایپ يشتریب تیها اهمشركت ندهیآ ينقد يهانایدر مورد جر شتریب نانیاطم

وجود  يشتریب تی كند كه عدم قطعیم دای پ يشتریب تیاهم یزمان يكارنقش محافظه اند دادهنشان  یقبل قاتیتحق

كند  یشركت كمک م  ندهیو آ  یعملکرد قبل  ی ابیگذاران را در ارزهیسرما  ،تررمعتب  ياطلاعات حسابدار  رایز  ؛داشته باشد 

،  نی(. علاوه بر ا2016و همکاران،   شنانی؛ بالاكر2013همکاران،    و  می؛ ك200٩،  6؛ خان و واتس 2008)لافوند و واتس، 

  لحاظ نموده را در سود   ندهیشده آ ینیبشیپ هايزیانكند تا  یرا مجبور م رانیمشروط كه مد  يكارمحافظه يهای ژگیو

ارزش در طول ركود بازار   كاهش   یشدت و بزرگشود  سبب می كنند،    يریمورد انتظار جلوگ  يو از گزارش سودها

كارتر  محافظه  يهاشركت  ي، بازار نسبت به اعلام اخبار بد برانی. همچنیابد ، كاهش  تركارمحافظهي  هاشركت   يبرا

  ي هاشركت  ياخبار بد برا  يگذاران كمتر نگران افشاهیسرما  رایز  ؛ دهد ینشان م  يپس از شروع بحران واكنش كمتر

 ي اعتبار  طیشراهنگام مذاكره  توانند  یكارتر ممحافظه  يها، شركتنی(. علاوه بر ا2010و پوزنر،    می)ك  هستند كار  محافظه

در   ياعتبار  سکیر  شتریب  تیریها در مد تواند به آنیم  و این امركنند    طلبخود  منابع مالی  كنندگان    نیمأت   از  يبهتر
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 ي هاشركت   رودمی، انتظار  جهینت  ر(. د0820؛ ژانگ،  2012،  1و همکاران   ییكمک كند )هو  1٩  د یكوو  يریگطول همه 

 نیبا ا  داشته باشند.  1٩  د یكوو گیري  دوران همهخود در    انینسبت به همتا  يعملکرد بازده سهام بهتر  ،كارترمحافظه

مطرح   انهكارمحافظهرویه  گزارش شده تحت    بودن سودهايرا در مورد كاهش مربوط    یمسائل  مطالعاتبرخی  حال،  

  ي كارمحافظه  رایز  بینجامد؛تر  نییپا  تیفیبا ك  ییدهابه سوتواند  یكارانه ممحافظه  ي حسابدارشده است  اند. استدلال  كرده

  ي هاو استنباط   ردیمورد استفاده قرار گ  سودكاهش    ای  شیافزا  يبرا  هاتواند بعد یكند كه میم  جادیپنهان ا  رهیذخ  کی

،  كارترمحافظه  يبا حسابدار  هايدر شركت  ،نی(. همچن2002،  2پنمن و ژانگ )  گذاران فراهم كند ه یسرما  يرا برا  ینادرست

  ی ابینامطلوب ارزكمتر را به طور  با پایداري    يبازار سودها  فعالان( و  2014،  3چن و همکاران )  استسود كمتر  پایداري  

به موقع گزارش م  ينامتقارن حسابدار  يكاردهند كه محافظهیم  شداره  نیكنند. همچنیم بد را  اخبار  اما یكه  كند، 

رابطه سود و   فیكند و با تحری م  جادیا  یاطلاعات   يدهد، ناكارآمد ی خوب را به صورت نابهنگام گزارش م  يخبرها

)گوي و ورچیا،   دهد یكاهش م  استفاده كنندگان اطلاعات مالی  يرا برا  اطلاعات سود  مربوط بودنبازده مرتبط است و  

در  حسابدار  يكارمحافظه   يایحال، مزا  نیا  با  (.2018 و    هیبازار سرماي  ارزش شركت  با  ارتباط مثبت آن  از جمله 

  ا ی ؛ گارس2010،  نیو مارت   سیمستند شده است )فرانس  یبه خوب  یقبل  یتوسط مطالعات تجرب  زیعملکرد بازده سهام ن

 (.  2016و همکاران،  شنانی؛ بالاكر2015،  ی؛ ل2016و ژانگ،   می؛ ك2013، رانو همکا می؛ ك2011لارا و همکاران، 

پژوهش  بررسی  از جمله  به  ایران  در  كه  پرداخته  كاريمحافظه هایی  سهام  بازدهی  بغدادي و  و  پور  اند، حسن 

بین  ر  (1401) پاداش مدیران    كاري محافظهابطه  به  و میزان حساسیت عملکرد نسبت  هاي شركت  را درحسابداري 

بین   و  13٩٩تا    13٩5هاي  سالبورسی   عملکرد  میزان  و  حسابداري  كاريمحافظه  كه  داد  نشان  نتایج  بررسی كرده 

  عملکرد  حساسیت و حسابداري كاريمحافظه  بین معناداري رابطه و  معنادار و مثبت تاثیر مدیران پاداش بر حسابداري

اجتماعی مدیران  كاريمحافظهرابطه بین نگردید. در همان سال، بذرافشان و همکاران    مشاهده مدیران پاداش بر بازار

  1400نفر در پاییز سال  384 اي ازپرسشنامهرا با روش  كاريمحافظهو عملکرد شركت با در نظر گرفتن نقش میانجی 

 عملکرد   بر  حسابداري  كاري محافظه  و  مدیران  اجتماعی  كاري محافظه نتایج حاكی از آن بود كه  كرده و  تحلیل  و  تجزیه

 . دارد معناداري تاثیر شركت

به    13٩6تا    13٩0در دوره زمانی    بورسیشركت    106اطلاعات    ( با استفاده از1400اسدي مشیزي و همکاران )

كارانه منجر به  هاي محافظهكه اعمال رویهپرداخته و دریافتند كاري و چولگی منفی بازده سهام بررسی ارتباط محافظه

قیمت سهام می دیگري در همان سال،شود.  كاهش مخاطره سقوط  بررسی  مهرادي    در پژوهش  با    167و همکاران 

سالهاي   طی  بورسی  محافظه  13٩7الی    1388شركت  اطلاعات تأثیر  اطلاعاتی  محتواي  بر  ریسک  افشاي  در  كاري 

كاري در افشاي ریسک، محتواي اطلاعاتی محافظه   را آزمون نموده و دریافتند كه  زمانی بازده سهامحسابداري و هم

واسطۀ افزایش شفافیت اطلاعات كاري در افشاي ریسک بهدهد. همچنین، محافظهافزایش می اطلاعات حسابداري را

حسابداري    كاريمحافظهرابطه بین  ( نیز  1400شماخی و نوذري )   دهد.زمانی بازده سهام را كاهش میخاص شركت، هم

ساله بین   2براي دوره زمانی   بورسیشركت  140یک فرضیه و را با  1٩كووید  گیريو عملکرد شركت در طول همه
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نمودند.  13٩٩تا    13٩8سال   آزمون    تحلیل  از  و    كاريمحافظهبین  رابطه مستقیم  ها  فرضیهنتایج حاصل  حسابداري 

 را نشان داد. 1٩كووید  عملکرد شركت در طول همه گیري

  ( بررسی كردند. 13٩٩فر و سعیدي ) را صانعی بر متغیرهاي كلان اقتصادي و سقوط بازارهاي سهام  1٩  كووید تأثیر

بازارهاي سهام و متغیرهاي اقتصادي، بحران بهداشتی را به بحران    مدرنبهم پیوستگی اقتصاد    آنها بیان كرد كهنتایج  

بوده   سهام بازارهاي  بر  درصد    35طور مستقیم  ویروس كرونا بهاثر منفی  اقتصادي در سطح جهان تبدیل كرده است.  

كشورهاي عربی و آفریقایی  سهام    بازاربر    ثیرأكمترین ت   بیشترین تأثیر وكشورهاي اروپایی و آسیایی  سهام    بازار  كه

،  نوسان قیمت طلا،  سابقه قیمت نفتكاهش بی )بر متغیرهاي اقتصادي    ثیرأمستقیم با ت . ویروس كرونا به طور غیر بود

ررسی  ( با ب13٩٩. حقیقت شهرستانی و همکاران )شده است  سهامباعث سقوط بازارهاي  ( كاهش قیمت نقره و مس

كاري شرطی و گذاري شركت بر نوسانات آتی بازده سهام با در نظر گرفتن اثر تعدیل كنندگی محافظهثیر سرمایهأت 

دریافتند كه  هاي تركیبی  به صورت داده  13٩6تا    1388شركت براي دوره مالی    12٩اطلاعات مالی    و باغیرشرطی  

كاري  محافظه   امارد. گذاري شركت و نوسانات بازده آتی سهام داثیر منفی بر رابطه بین سرمایه أكاري شرطی ت محافظه

 . گذاري شركت و نوسانات بازده آتی سهام داردثیر مثبت بر رابطه بین سرمایه أغیرشرطی ت 

نوسان بازده و بازده غیرعادي تجمعی سهام    وكاري حسابداري  ثیر محافظهأت  (13٩8داوودي و غفوریان شاگردي )

نمونه  را  هاشركت تعداد  سال    بورسیشركت    117  با  و  13٩6  تا  13٩0از  نموده  كاري  محافظه   دادند نشان    آزمون 

كاري حسابداري بر بازده غیر عادي تجمعی سهام محافظه  اما  ؛ندارد  يحسابداري بر  نوسان بازده سهام تأثیر معنادار

دارد منفی  ) مهدي  .تأثیر  ماسوله  محافظه(  13٩8زاده  بازده  اثر  بر  شده  نگهداري  نقد  وجه  مقدار  و  غیرشرطی  كاري 

شركت پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران    140 ه( را باارزش بازار موجودي نقد نگهداري شد )  غیرعادي سهام

افزایش موجودي نقد منجر به افزایش بازده غیرعادي سهام   تحلیل كرد و دریافت كه   13٩6  تا  13٩1طی دوره زمانی  

كاري شرطی و  اثرات محافظه(  13٩8صالحی و همکاران ) شود.  كاري باعث كاهش آن میشده و در مقابل محافظه

شركت پذیرفته شده در بورس    1٩1اطلاعات     را با  هاشركتسهام  گذاري و بازدهی آتی  غیرشرطی بر رفتار سرمایه

تهران   بهادار  دادند.اوراق  داد  انجام  نشان  شرطی  محافظه  نتایج  سرمایه  سببكاري  تمایل  شركتكاهش  ها  گذاري 

حمی در  محافظهالیشود،  شركت كه  غیرشرطی،  سرمایهكاري  به  را  میها  ترغیب  بیشتر  بین   همچنینكند.  گذاري 

آتی  محافظه بازدهی  و  )غیرشرطی(  شرطی  رابطهشركت سهام  كاري  افزایش  ها  لذا  دارد.  وجود  )مثبت(  منفی  اي 

 . دهد می ها را كاهش )افزایش( شركتسهام كاري شرطی )غیرشرطی(، بازدهی آتی محافظه

شركت   101  ( در13٩7ي توسط طالبی و همکاران )اقتصاد  و  یبر عملکرد مال  يحسابدار  ي كارمحافظه  ریثأت بررسی  

  ي بدارحسا يكارمحافظه دادنشان  13٩6تا  13٩1 يهاسال  یزمان دورهطی  شده در بورس اوراق بهادار تهران  رفتهیپذ 

ارزش افزوده   و   ها  ییبر بازده دارا   يحسابدار   يكارمحافظه   یدارد. ول  میمستق  ریثأارزش افزوده بازار ت و    نیوتوبیبر ك

سرمایه  ارزش منصفانه  حسابداري را بر    كاريمحافظه( نقش  13٩7مرگان و همکاران )  .معنادار ندارد  ریثأت   ياقتصاد

شركت پذیرفته   135مشتمل بر    ينمونه آمارو    13٩6 تا  138٩  یقلمرو زمانرا در  ها  شركت  جریان نقدي آینده  و  گذاري

ارزش منصفانه    نیبر رابطه ب  يحسابدار  كاريمحافظهداد  نشان    جی. نتابررسی نمودند   شده در بورس اوراق بهادار تهران

جر  يگذارهیسرما محافظه  دارد؛مثبت    ریثأت   ندهیآ  ينقد   انیو  ب  يحسابدار  يكاراما  رابطه  منصفانه    نیبر  ارزش 



 24 1/ پیاپی  1402شماره اول / پاییز /  1 دورهحسابداری و شفافیت مالی / 

 

 

كاري  واكنش محافظه( درخصوص 13٩7نتایج بررسی احمدیان و همکاران ) ندارد. ریثأسهام ت  متیو ق يگذارهیسرما

شركت پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار    145  درهاي تجاري  و ارتباط ارزشی سود حسابداري به تغییرات چرخه

كه دو متغیر مذكور به تغییرات وضعیت اقتصادي واكنش نشان   بودحاكی از آن    13٩3تا    1381هاي  تهران براي سال

 .كاري حسابداري بیشتري اعمال شده استمی دهند؛ در دوره ركود نسبت به دوره رونق اقتصادي، محافظه

كاري و عملکرد ارزش سهام )بازده سهام و بازده غیرعادي  محافظه  هبررسی رابط( به  13٩6اعتمادي و عبدلی )

 ی شركت بدون بحران مال 71و   یبحران مال يشركت دارا 71 با استفاده از اطلاعات مالیسهام( در شرایط بحران مالی 

با بازده   يكارمحافظه نی ب ،یبدون بحران مال يهادر شركت  داد كهنشان  جینتا پرداختند. 13٩2تا   1383  یزمان ۀدر باز

  ي كار محافظه  نیب یبحران مال يدارا يهاكه در شركت ی در حال .وجود دارد ی منف ه رابط هامس يرعادیسهام و بازده غ

غ بازده  و  سهام  بازده  رابط  يرعادیبا  دارد  هسهام  وجود  م  مثبت  نشان  مال  يدارا  يهاشركت   دهد یكه    ،یبحران 

ارزش سهام    انیز  جهیدر نت   ؛كنند یاتخاذ م  یمال  بحرانبدون    يهانسبت به شركت  يشتریب  هكارانمحافظه  يهااستیس

ثیر بیش اطمینانی مدیریت بر  أبررسی ت ( با  13٩6زارعی و دارابی )  است.   یبدون بحران مال  يهاآنها كمتر از شركت 

هاي پذیرفته شده در  شركت  دركاري حسابداري  كنندگی محافظه  كید بر نقش تعدیلأریسک سقوط قیمت سهام با ت 

كاري بر ریسک  بیش اطمینانی مدیریت و محافظه ند نشان داد 13٩4  تا  13٩0بورس اوراق بهادار تهران در بازه زمانی 

و    يكارمحافظه  ریتأثنیا و عبدالهی با بررسی  در تحقیق دیگري در همان سال، ایزدي ثیر دارد.  أسقوط قیمت سهام ت 

شده در بورس اوراق بهادار   رفتهیشركت پذ  11٩ با هاشركت  یو عملکرد مال یاهرم مال  نیبر رابطه ب یشركت تیحاكم

و   ؛د ندار یمنف ریتأث یبر عملکرد مال یو سطح اهرم مال يكارمحافظه دریافتند كه 13٩5تا   13٩0یدوره زمان یتهران ط

 .ددار داریمعن ریتأث یو عملکرد مال یسطح اهرم مال نیبر رابطه ب يكارمحافظه

  را بر بازار سرمایه با استفاده   1٩  گیري كووید ( اثر همه2023) 1هاي خارج از ایران نیز مورو و همکاراندر پژوهش 

قیمت  طی  از  سهام  روزانه  داشت.    2020تا    201٩هاي  بر سهام  منفی  اثر  خبر  این  كه  دریافتند  و  و  بررسی  الکودا 

آزمون نموده و دریافتند   2021الی    2018حسابداري را  طی سالهاي   كاريمحافظهبر    1٩( اثر كووید    2022) 2همکاران

كووید   بر    1٩كه  مثبتی  است.  كاريمحافظهاثر  داشته  )  حسابداري  همکاران  و  بررسی  2021لی  با    ي كار محافظه( 

بازار سهام  شركت  مالیو عملکرد    ي حسابدار در  دورهطها  دادند   1٩كووید    يریگهمه  ی    ی ن یچ  يهاشركت  نشان 

عملکرد بازده  كاهش كمتري در تر، هكارانو شنژن با استفاده از گزارش محافظه يدر بورس سهام شانگها فهرست شده

 ی مشروط زمان يكارنقش سودمند محافظه همچنین. اند داشته ها شركت  ر ینسبت به سا 1٩كووید همه گیري  یسهام ط

 3هونگ و همکاران  داشته باشند. 1٩كووید   يریگبه دنبال همه يشتریعدم تقارن اطلاعات ب هااست كه شركت شتریب

بازده سهام و نوسان   يریپذ   ینیبش یپ  ی عملکرد بازار سهام بر اساسثبات ی و ب  1٩كووید    نیرابطه ب( با بررسی  2021)

با  1٩كووید    يریگبحران همه  دادند نشان    2020ژوئن    30تا    201٩  هیژانو  1دوره    یمتحده ط  الاتیدر اسهام    متیق

 حاكی از  جینتا  كرده است.  جادیگران و دلالان امعامله  يرا برا  يسودآور  يهابازار همراه بوده و فرصت   ي ناكارآمد 

 4اینسیدو و همکاران.  است  1٩سهام با همه گیري كووید    متینوسان قوقوع  و    ده سهامباز  يریپذ   ینیبش یشکست در پ

 
1. Mauro et al. 
2. Al-Qudah et al. 
3. Hong et al. 
4. Insaidoo et al. 
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روزانه   ی زمان يهايسررا با داده هاي   1٩گیري كووید  غنا با توجه به همه بازار سهامعملکرد ثباتی بی زان یم( 2021)

و بازده    1٩كووید    يریگهمه   نیب  زیناچ  یرابطه منف  ياز نظر آمار  بررسی كرده و   2020اكتبر    13تا    2015  هیژانو  2از  

،  نیبازده سهام غنا شده است. علاوه بر او نوسان  یثبات ی ب شیباعث افزا 1٩كووید  يریگ، همه وجود داشتسهام غنا 

 كرد. د ییرا تأ بد بر نوسان بازده سهام نامتقارن اخبار ثروجود نوسان و ا نتایج

  ي كارمحافظه  ی نمود و نشان دادرا بررسها  شركت  یبر عملکرد مال  يحسابدار   يكارمحافظه  ریتأث(  2020لی )

عنوان    يحسابدار   ریتأث  است.  یشركت  راهبريمهم    زمیمکان  کیمحتاطانه    يحسابدار  يگزارشگر  رویکرد  کیبه 

)  .استمثبت    یبا عملکرد مال  يحسابدار  يكارمحافظه بسهام  بازار    يهاواكنش(  2020راملی و همکاران   ي ماریبه 

 ی را در مورد چگونگ  يدیجد   نشیبها بیان داشتند این موضوع  را بررسی كردند. آن  201٩در سال    1٩  كووید   د یجد 

به    یالمللنیب  يهاشركت  شواهد نشان داددهد.  یارزش شركت ارائه م  رب  ی مال  يهااستیو س  یواقع  ي هاحركت شوک

 الاتیبه اروپا و ا  روسیو  وعیداشتند. با ش  یفیبودند، عملکرد ضع  نیدر معرض تجارت با چ  شتریكه ب  ییهاآن   ژهیو

داد نشان    جینتا  تحت تأثیر قرار گرفتند.مهم ارزش    يهابه عنوان محرک  ي نقد   يهاییها و داراشركت  ی متحده، بده

 شده است. تیتقو  یمال يمجار قیاز بحران سلامت، از طر ناشی شده ینیبش یپ یچگونه اثرات واقع كه

 

 هاي پژوهش فرضيه

پیشینه پژوهش  و  ادبیات نظري  داد كه ارتباط  بررسی  و خارجی نشان  داخلی  در    كاريمحافظههاي  بازده شركتها  و 

تعدیلگر همهپژوهش  این پژوهش نقش  در  است، لذا  آزمون شده  و  بررسی  پیشین  عنوان    1٩گیري كووید  هاي  به 

( ساختاري  وفرضیه  (1401  حصارزاده،گسست  می  بندي  تا  آزمون  قبلی شود  هاي  یافته  توسعه  و  افزایی  دانش  به 

 كاري و بازدهی شركتها كمک شود.درخصوص محافظه

 نماید:كارانه شرطی و بازدهی سهام را بیان میها ارتباط گزارشگري محافظهسري اول فرضیه 

ها در بازار سرمایه طی  سهم( شركت  یو عملکرد مالی )بازده  یكارانه شرطاول: بین گزارشگري محافظه فرضیه  

 رابطه وجود دارد.   1٩گیري كووید دوره همه 

ها در بازار سرمایه طی مازاد( شركت   یو عملکرد مالی )بازده  یكارانه شرط: بین گزارشگري محافظه دوم فرضیه  

 رابطه وجود دارد.   1٩گیري كووید دوره همه 

ها در بازار سرمایه  ( شركت يرعادیغ  یو عملکرد مالی )بازده  یكارانه شرط: بین گزارشگري محافظه سومفرضیه  

 رابطه وجود دارد. 1٩گیري كووید طی دوره همه 

 پردازد: كارانه غیرشرطی و بازدهی سهام میها به ارتباط گزارشگري محافظهسري دوم فرضیه 

ها در بازار سرمایه سهم( شركت  یو عملکرد مالی )بازده یرشرطیكارانه غ: بین گزارشگري محافظه چهارمفرضیه 

 رابطه وجود دارد. 1٩گیري كووید طی دوره همه 

ها در بازار سرمایه مازاد( شركت  یو عملکرد مالی )بازده یرشرطیكارانه غ: بین گزارشگري محافظهپنجمفرضیه 

 رابطه وجود دارد. 1٩گیري كووید طی دوره همه 
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محافظهششمفرضیه   گزارشگري  بین  غ:  )بازده  ی رشرطیكارانه  مالی  بازار  ( شركتيرعادیغ  ی و عملکرد  در  ها 

 رابطه وجود دارد. 1٩گیري كووید سرمایه طی دوره همه 

 

 شناسی پژوهش روش

ا در بازار  هتكارانه و عملکرد مالی شركدلیل آزمودن كارایی مباحث علمی در زمینه مطالعه گزارشگري محافظهبه  

این تحقیق از نظر هدف، تحقیقی كاربردي محسوب   ،و توسعه دانش كاربردي 1٩كووید گیري سرمایه طی دوره همه

پردازد  می شود. از آن جا كه این نوشتار به توصیف آنچه كه هست یا توصیف شرایط موجود بدون دخل و تصرفمی

هاي ارزشی در تحقیق كم رنگ است، تحقیق حاضر در زمره تحقیقات توصیفی حسابداري  و با توجه به آن كه قضاوت

هاي پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران است. دوره زمانی پژوهش  شامل شركت  ي جامعه آماررود.  به شمار می

جزء  حضور مستمر در بورس و عدم تغییر سال مالی كه    ي باجامعه آمار  يهاشركتاست.    1400تا    13٩3هاي  سال

 شركت شدند.   110بودند،  ن  یمال  يگرواسطه  ا ی  ي، هلدینگگذارهیسرماه،  ی، بیمسسات مالؤها، مبانکی،  مال  يهاشركت

 ( طراحی شده است:2021) و همکاران یلهاي پژوهش با استناد به مقاله آزمون فرضیه جهتمدل رگرسیونی 

 مدل فرضیه اول 
MFPit = β0 + β1CCRit + β2CPANit + β3CCRit*CPANit + β4SIZEit + β5BMit + β6MOMit + β7LDEBTit +  
β8SDEBTit + β9CASHit + β10PROit + β11GOVit + β12TOPit + β13INDEPit + β14BSIZEit + ɛit 

 مدل فرضیه دوم
ERETit = β0 + β1CCRit + β2CPANit + β3CCRit*CPANit + β4SIZEit + β5BMit + β6MOMit + β7LDEBTit +  
β8SDEBTit + β9CASHit + β10PROit + β11GOVit + β12TOPit + β13INDEPit + β14BSIZEit + ɛit 

 مدل فرضیه سوم
ARETit = β0 + β1CCRit + β2CPANit + β3CCRit*CPANit + β4SIZEit + β5BMit + β6MOMit + β7LDEBTit +  
β8SDEBTit + β9CASHit + β10PROit + β11GOVit + β12TOPit + β13INDEPit + β14BSIZEit + ɛit 

 چهارم مدل فرضیه 
MFPit = β0 + β1 UCCR it + β2CPANit + β3 UCCR it*CPANit + β4SIZEit + β5BMit + β6MOMit +  
β7LDEBTit + β8SDEBTit + β9CASHit + β10PROit + β11GOVit + β12TOPit + β13INDEPit + β14BSIZEit + ɛit 

 مدل فرضیه پنجم
ERETit = β0 + β1 UCCR it + β2CPANit + β3 UCCR it*CPANit + β4SIZEit + β5BMit + β6MOMit +  
β7LDEBTit + β8SDEBTit + β9CASHit + β10PROit + β11GOVit + β12TOPit + β13INDEPit + β14BSIZEit + ɛit 

 مدل فرضیه ششم
ARETit = β0 + β1 UCCR it + β2CPANit + β3 UCCR it*CPANit + β4SIZEit + β5BMit + β6MOMit +  
β7LDEBTit + β8SDEBTit + β9CASHit + β10PROit + β11GOVit + β12TOPit + β13INDEPit + β14BSIZEit + ɛit 

 

 تعریف عملیاتی متغیرهاي مدلهاي آماري فوق به این شرح است: 

 شود: (: بر اساس معیارهاي زیر ارزیابی میMFP) بازار سرمایه در هاعملکرد مالی شركت متغیر وابسته: 
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RETit    بازده سهام شركت؛ :ERETit  :بازده سهام شركت و میانگین بازده پرتفوي بازار؛    تفاوت: بازده مازاد سهام

ARETitبازده غیرعادي قیمت   :  انتظار طبق مدل  بازده مورد  و  بازده سهام شركت  تفاوت  داراییسهام:  هاي  گذاري 

 اي. سرمایه

كاري شرطی و غیرشرطی بررسی (: براي ارزیابی آن دو گونه محافظهCR)  كارانهگزارشگري محافظهمتغیرهاي مستقل:  

 .گردند می

 شود: ( به شرح زیر استفاده می200٩براي محاسبه آن از مدل خان و واتس )  :(CCR)  شرطی كاريمحافظه
NIit= α + (μ1 + μ2SIZEit + μ3MTBit + μ4LEVit)*Rit + (δ1 + δ2SIZEit + δ3MTBit + δ4LEVit)*Dit + (λ1 + 
λ2SIZEit + λ3MTBit + λ4LEVit)*Dit*Rit + θ1SIZEit + θ2MTBit + θ3LEVit + εit 

 

NIit  :سال مالی قبل؛   پایان در شركت سهام صاحبان بازار حقوق ارزش  به  خالص سود نسبتRit  :سال  طی  شركت  سهام بازده 

 لگاریتم : SIZEitاست؛  صفر برابر صورت این غیر در و یک برابر باشد بازده سهام منفی مجازي بازده سهام اگر متغیر: Ditمالی؛ 

 حقوق دفتري ارزش به  بازار ارزش نسبت:  MTBit؛  مالی سال  پایان  در  شركت سهام صاحبان  حقوق  بازار  ارزش  طبیعی

 یا باقیمانده:  εit   ؛مالی سال پایان در شركت دارایی به بدهی نسبت  LEVit؛  مالی سال پایان در شركت سهام صاحبان

 .مدل پسماند 

استخراج   رابطه از حاصل برآوردي ضرایب و كرده برآورد سالانه مقطعی رگرسیون از  استفاده با بالا را رابطه بالا 

 شود:می محاسبه شرطی كاريشود؛ در نهایت بر اساس رابطه زیر محافظه می

C-SCORE = λ1 + λ2SIZEit + λ3MTBit + λ4LEVit 

شود كه مبتنی    ( استفاده می2000براي ارزیابی آن از دیدگاه گیولی و هاین )  :(UCCR)  كاري غیرشرطیمحافظه

كاري نامشروط تر ناشی از درجه بالاتر محافظهها است. اقلام تعهدي منفیبر قرینه نسبت كل اقلام تعهدي به دارایی

تر از جریان نقدي  كاري نامشروط، كم نمایی سود بوده و در نتیجه سود گزارش شده پایین. زیرا نتیجه محافظهاست

 .است

UCCRit= (-1)* TACCit/TAit 

TACCit :؛   (كل اقلام تعهدي )تفاوت بین سود عملیاتی و جریان وجه نقد عملیاتیTAit :هاكل دارایی  

كند. به عبارت  متغیر تعدیلگر متغیري است كه بین سطوح مختلف رابطه درست متغیر مستقل و متغیر وابسته تغییر می

در صدد هست بررسی نماید رابطه بین متغیر    _ (CPAN)  1٩گیري كووید  دوره همهاینجا  _ متغیر تعدیلگر  مطالعهدیگر  

( و براي محاسبه آن  1401مستقل و وابسته در كدام بخش از مشاهدات متفاوت )قویتر یا ضعیفتر( است )حصارزاده، 

ها كد یک و براي سایر سال  1٩كووید  گیريهمه دوره  مشمولهاي شود. براي سال از كدبندي صفر و یک استفاده می

 شود.كد صفر لحاظ می

 ( به شرح زیر است:  2021محاسبه متغیرهاي كنترلی طبق لی و همکاران )

 يارزش دفتر(: نسبت BM)ارزش بازار  به يارزش دفتر؛ نسبت هایی كل دارا یعیطب تمیلگار(:  SIZEاندازه شركت )

 یبدهقبل؛  (: تغییرات بازده سهام نسبت به دورهMOM؛ نوسان بازده سهام ) ارزش بازار سهام بهحقوق صاحبان سهام 

مدت  كوتاه  یبده(: نسبت  SDEBT)مدت  كوتاه  یبده؛  هاییكل دارا  بهبلندمدت    یبده(: نسبت  LDEBT)بلندمدت  
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؛ سودآوري  هاییكل دارا  به  گذاري كوتاه مدت سرمایهنقد و    (: نسبت جمع وجوهCASH؛ نقدینگی )هاییكل دارا  به

(PROنسبت سود :)  هاییكل دارا  هب  یات یعمل( ؛ مالکیت دولتیGOV  :)؛ مالکیت عمده درصد سهام متعلق به دولت

(TOP  :)سهامدار  نیبزرگتر  اریدرصد سهام در اخت( ان؛ استقلال هیأت مدیرهINDEP  نسبت :) تعداد اعضاي غیرموظف

 تعداد اعضاي هیأت مدیره شركت. (: لگاریتم طبیعیBSIZE؛ اندازه هیأت مدیره )هیأت مدیره شركتبه كل اعضاي 

 

 هاي پژوهش يافته

 هاي توصيفی يافته

داده1جدول   توصیفی  آمار  را نشان می،  تحقیق  در  مورداستفاده  متغیرهاي  به    شاخص   تریناصلیدهد.  هاي مربوط 

 مركزیت  دادن نشان براي خوبی  شاخص و است توزیع  ثقل مركز و تعادل  نقطه دهندهنشان كه است میانگین مركزي،

تعریف عملیاتی بازدهی مازاد و بازدهی غیرعادي میانگبن  است و با توجه به  %108میانگین بازدهی سهام . هاستداده 

غیرشرطی )با توجه   كاريمحافظهاست و    275/1شرطی    كاريمحافظهباشد. میانگین  می   %3/11و    %5/37آنها به ترتیب  

دوره    %75گیري و  در دوه همه  %25درصد فراوانی متغیر كیفی دوران كرونا    است.  -0/ 026به تعریف عملیاتی آن(  

 گیري است.  غیرهمه

 

 پژوهش  متغیرهاي   توصیفی آمار  .1 جدول

 كشيدگی  چولگی  انحراف معيار  كمينه  بيشينه  ميانه  ميانگين  نام متغير 

- 0.658 24.247 0.336 1.080 بازدهی سهم   2.156 3.924 27.438 

- 0.179 0.375 بازدهی مازاد   22.697 1.957 -  2.093 3.537 25.418 

غیرعادي بازدهی   0.113 0.116 0.753 0.455 -  0.108 0.225 -  8.744 
شرطی  كاريمحافظه   1.275 0.826 7.135 1.388 -  1.794 1.447 4.466 

غیرشرطی  كاريمحافظه   0.026 -  0.007 -  0.635 0.997 -  0.176 0.913 -  6.509 

 3.849 0.843 1.567 10.671 20.183 14.192 14.479 اندازه شركت 

بازارارزش دفتري به    0.859 0.413 3.351 4.632 -  0.385 1.272 -  42.816 

- 0.724 نوسان بازده سهم   0.795 -  12.813 20.250 -  4.042 0.490 -  7.527 
 2.956 0.695 0.179 0.000 0.821 0.237 0.265 بدهی بلندمدت 

.0001 0.762 0.734 بدهی كوتاه مدت   0.178 0.179 0.695 -  2.956 

 4.981 1.202 0.112 0.001 0.681 0.130 0.152 نقدینگی 

- 0.325 0.639 0.136 0.160 سودآوري   0.142 0.529 3.287 

- 1.027 0.085 0.040 0.449 0.328 0.310 مالکیت دولتی   3.707 

- 1.029 0.191 0.090 0.998 0.730 0.691 مالکیت عمده   3.690 
.0001 0.600 0.676 استقلال هیئت مدیره   0.200 0.191 0.164 -  2.555 

 26.655 5.039 0.362 5 7 5 5.070 اندازه هیئت مدیره 
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  نا مانایی .  باشد می  تحقیق متغیرهاي  مانایی  بررسی  داشت  نظر  در  ها مدل  برازش  از   قبل  همیشه  بایستی  كه  نکاتی  از  یکی

 اگر.  گرددمی  شده  برآورد  رگرسیونی  مدل   شدن   كاذب   به  منجر متغیرها  زمانی  سري  بودن  تصادفی  عبارتی   به  یا  متغیرها

  متغیرهاي   بین  مفهومی  رابطه  هیچ  كهدرحالی  باشند،  ناپایا  مدل  ضرایب  برآورد  در  مورداستفاده  زمانی  سري  متغیرهاي

گیرد )بنی   انجام  متغیرها  بین  ارتباط  میزان   مورد  در  نادرستی  هاياستنباط  تا   شودمی  موجب  باشد،  نداشته  وجود  مدل

درصد بوده و بیانگر   5شود سطح خطاي همه متغیرها كمتر از  مشاهده می  2با توجه به جدول    (.13٩5همکاران،  مهد و  

 . مانا بودن متغیرهاست

 

پژوهش  متغیرهاي   براي مانایی آزمون  .2جدول   

 نتيجه  سطح خطا  آماره آزمون نام متغير 

 مانا است  0.000 6.069 بازدهی سهم 

 مانا است  0.000 8.785 بازدهی مازاد 

 مانا است  0.000 11.022 بازدهی غیرعادي 

شرطی  كاريمحافظه   مانا است  0.000 13.530 

غیرشرطی  كاريمحافظه   مانا است  0.000 11.226 

 مانا است  0.000 20.203 اندازه شركت 

 مانا است  0.000 13.923 ارزش دفتري به بازار

 مانا است  0.000 9.528 نوسان بازده سهم 

 مانا است  0.000 12.360 بدهی بلندمدت 

 مانا است  0.000 12.360 بدهی كوتاه مدت 

 مانا است  0.000 8.884 نقدینگی 

 مانا است  0.000 8.897 سودآوري 

 مانا است  0.000 14.595 مالکیت دولتی 

 مانا است  0.000 14.587 مالکیت عمده 

است مانا  0.000 12.400 استقلال هیئت مدیره   

 مانا است  0.000 14.611 اندازه هیئت مدیره 

 

  به . باشد می مقطعی هم و زمانی  سري هايداده دربرگیرنده  هم هستیم روبرو  هاآن با  ما كه هاییداده اوقات گاهی

  حالت  دو  با  دیتا  پانل  مدل   برآورد  در.است  شدهشناخته  دیتا  پانل  یا  هاداده  از  پانلی  عموماً  هاداده   از  ايمجموعه  چنین

  مدل   با   صورت  این  در  كه  است  یکسان   مقاطع  كلیه   براي  مبدأ   از  عرض   كه  است  این  اول  حالت.  هستیم  روبرو  كلی

  دیتا   پانل  حالت  این  به  كه  است  متفاوت  مقاطع  تمام  براي  مبدأ  از  عرض  دوم  حالت  هستیم.  مواجه  (تلفیقی)  دیتا  پول

 براي  لیمر-اف  آزمون  بنابراین .  شودمی   استفاده  لیمر-اف  نام  به  آزمونی  از فوق  حالت  دو   شناسایی   براي .  شودمی  گفته

(.  13٩5شود )بنی مهد و همکاران،  می   استفاده  ثابت  اثرات  با  رگرسیون  و  دیتا  پول  رگرسیون  هايروش   بین  انتخاب

  این در شود.می انتخاب (دیتا پانل) تابلویی هايداده باشد، 05/0 سطح از چاو كمتر يآماره سطح خطاي كهدرصورتی



 30 1/ پیاپی  1402شماره اول / پاییز /  1 دورهحسابداری و شفافیت مالی / 

 

 

ي چاو سطح خطاي آماره  3جدول شود. در انجام نیز هاسمن آزمون باید  تصادفی یا ثابت اثرات تشخیص براي حالت

تلفیقی    هايداده   تابلویی در مقابل رویکرد  هايداده  رویکرد  رودرصد است، ازاین  5در مدل هاي پژوهش كمتر از  

درصد است،  5گیرند. خروجی آزمون هاسمن نشان داد كه سطح خطا در هر شش مدل كمتر از موردپذیرش قرار می

میازاین قرار  موردپذیرش  تصادفی  اثرات  مقابل  در  مبدأ  از  عرض  ثابت  اثرات  مدل گیرد.  رو  مفروضات  از  یکی 

هاي سري زمانی   دردادهمتعارف    طوربه اما    .باشد می رگرسیونی خطی كلاسیک وجود همسانی واریانس جملات اخلال  

مقطعی ممکن است واریانس جملات اخلال ثابت نموده و از مقادیر وقفه دار جملات اخلال تبعیت نماید.در   هاداده و  

بدون   رغمعلیرگرسیون   هايزننده تخمین  و كند میاین صورت مشکل ناهمسانی واریانس بین جملات اخلال بروز 

بود داراي كارایی نخواهد  بودن   درصد   5  از  همه مدل ها كمتر  در  واریانس  ناهمسانی  آزمون  خطاي  سطح  .تورش 

  تخمین  در مشکل  این كه است  توضیح به لازم. باشد می اخلال  جملات  در  واریانس ناهمسانی وجود بیانگر  و باشد می

كه قبل از تفسیر نتایج   هستلازم    . است  گردیده  رفع  ( gls دستور طریق  از  هاداده  به  دهیوزن  روش  با)ها  مدل  نهایی

پدیده   بررسی  به  وجود    خودهمبستگیحاصل،  صورت  در  زیرا  شود؛  پرداخته  پسماند  جملات  بین  سریالی 

اخلال،   اجزاء  بین  سریالی    كارا   تورش،  بدون  هازن  تخمین   تمام  بین  در  دیگر OLS هايزن  تخمین خودهمبستگی 

باشد و بیانگر وجود  درصد می  5در مدل هاي پژوهش كمتر از    سریالی  خودهمبستگینیستند. سطح خطاي آزمون  

 افزار ایویوز، این مشکل رفع شده است.در نرم  Auto Correlationخودهمبستگی سریالی است. با استفاده از دستور 
 

و هاسمن و همسانی واریانس و خودهمبستگی سریالی  هاي اف لیمر)چاو(نتایج آزمون  .3جدول   

  آزمون خودهمبستگی سريالی آزمون همسانی واريانس  آزمون هاسمن  آزمون اف ليمر  

 سطح خطا  آماره سطح خطا  آماره سطح خطا  آماره سطح خطا   آماره نام مدل 

 0.000 22.842 0.000 3.258 0.000 55.203 0.000 3.937 مدل اول

 0.000 103.539 0.001 2.487 0.000 58.256 0.000 7.056 مدل دوم  

 0.000 126.864 0.000 3.734 0.000 63.356 0.000 11.240 مدل سوم 
 0.000 9.587 0.000 3.305 0.000 54.255 0.000 2.131 مدل چهارم

 0.000 103.552 0.002 2.444 0.000 66.320 0.000 7.026 مدل پنجم 

 0.000 78.599 0.000 3.431 0.000 78.255 0.000 8.727 مدل ششم

 

شد كه نشان از عدم همخطی   5در تمام مدلهاي مورد بررسی كمتر از عدد  (VIF)همچنین نتایج آزمون همخطی 

 در مدلهاي پژوهش است. 

فرضیه  تمامی  متغیر  در  ضریب  بررسی  مورد  رابطه    كاريمحافظههاي  تنها  شرطی(  غیر  و  شرطی  از  )اعم 

براي دوره   كاريمحافظه براي  نبود، نشان می  1٩اي كه همه گیري كووید  و عملکرد مالی را  است.  اثر مقید  و  دهد 

كووید  تعدیلگري  نقش  تخمین  1٩  بررسی  تمام  در  است  ضریب كافی  قدرمطلق  رگرسیونی  مدل  نهایی  هاي 

 (. 1401و ضریب متغیر ضربی مقایسه نمود )حصارزاده،  كاريمحافظهرا با قدرمطلق جمع ضریب  كاريمحافظه
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ارائه شده است و به شرح زیر    4هاي )سه فرضیه اول( در جدول  نتایج خروجی مدل رگرسیونی سري اول فرضیه 

 است: 

ها در بازار سرمایه طی دوره  شركت )بازدهی سهم( و عملکرد مالی  یكارانه شرطبین گزارشگري محافظهفرضیه اول: 

كاري شرطی*دوران كرونا داراي سطح خطاي متغیر ضربی اثر تعاملی محافظه .داردرابطه وجود  1٩گیري كووید همه

  205/0شرطی و ضربی   كاريمحافظهو جمع ضریب    0/ 220شرطی    كاريمحافظه درصد است .ضریب متغیر    5كمتر از  

كاري شرطی و بازده سهام را تضعیف نموده است. ضریب  است. از این رو می توان گفت كرونا ارتباط بین محافظه

  71اند دهد متغیرهاي مستقل و كنترلی موجود در مدل توانستهباشد كه نشان میدرصد می  71شده برابر با تعیین تعدیل

توان گفت رو میدرصد دارد ازاین 5وابسته را توضیح دهند. آماره فیشر سطح خطاي كمتر از  درصد از تغییرات متغیر

است و نشان از   5/2و    5/1كه مدل برازش شده از اعتبار كافی برخوردار است. همچنین آماره دوربین واتسون مابین  

 برازش نبود خودهمبستگی مرتبه اول در مدل است. 

ها در بازار سرمایه طی دوره شركت )بازدهی مازاد(و عملکرد مالی  یكارانه شرطبین گزارشگري محافظهفرضیه دوم: 

كاري شرطی*دوران كرونا سطح خطاي كمتر  متغیر ضربی اثر تعاملی محافظه  .داردرابطه وجود   1٩گیري كووید  همه

است.    123/0شرطی و ضربی    كاريمحافظهو جمع ضریب    0/ 304شرطی    كاريمحافظهدرصد دارد .ضریب متغیر    5از  

كاري شرطی و بازده مازاد سهام را تقویت نموده است.  ضریب تعیین  توان گفت كرونا ارتباط بین محافظهاز این رو می

د  درص   63اند دهد متغیرهاي مستقل و كنترلی موجود در مدل توانستهباشد كه نشان میدرصد می  63شده برابر با  تعدیل

توان گفت كه مدل  رو میدرصد دارد ازاین  5وابسته را توضیح دهند. آماره فیشر سطح خطاي كمتر از    از تغییرات متغیر

دوربین واتسون   برخوردار است. همچنین آماره  اعتبار كافی  از  نبود  است    5/2و    5/1مابین  برازش شده  از  و نشان 

 خودهمبستگی مرتبه اول در مدل است. 

ها در بازار سرمایه طی  شركت  )بازدهی غیرعادي(و عملکرد مالی    یكارانه شرطبین گزارشگري محافظه فرضیه سوم:  

شرطی* دوران كرونا سطح خطاي   كاريمحافظهمتغیر ضربی اثر تعاملی  .داردرابطه وجود   1٩گیري كووید دوره همه 

  0/ 114شرطی و ضربی  كاريمحافظهو جمع ضریب  0/ 156شرطی  كاريمحافظه ضریب متغیر . درصد دارد  5كمتر از 

كاري شرطی و بازده غیرعادي سهام را تقویت نموده است.  است. از این رو می توان گفت كرونا ارتباط بین محافظه

تعدیل تعیین  با  ضریب  برابر  می   4٩شده  میدرصد  نشان  كه  مدل باشد  در  موجود  كنترلی  و  مستقل  متغیرهاي  دهد 

باشد  درصد می  5وابسته را توضیح دهند. آماره فیشر داراي سطح خطاي كمتر از    درصد از تغییرات متغیر  4٩اند توانسته

و  5/1مابین توان گفت كه مدل برازش شده از اعتبار كافی برخوردار است. همچنین آماره دوربین واتسون رو می ازاین

 و نشان از نبود خودهمبستگی مرتبه اول در مدل دارد.است  5/2
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 هاي اول، دوم و سوم هاي فرضیه تخمین نهایی مدل  .4جدول 

 فرضیه سوم  فرضیه دوم فرضیه اول  شرح 

-t p آماره ضرايب  متغيرها 
value 

-t pآماره  ضرايب 
value 

-t pآماره  ضرايب 
value 

كاري شرطی محافظه  00.22  15.652 00.00  0.304 4.675 00.00  0.156 3.191 0.001 

- 0.152 دوران كرونا   1.401 -  0.161 0.108 -  4.517 -  00.00  0.045 -  3.377 -  0.008 

كاري شرطی*  محافظه

 دوران كرونا 
0.015 -  3.115 -  0.001 0.123 5.412 00.00  0.114 6.36 00.00  

00.00 5.566 0.138 0.003 2.925 0.046 اندازه شركت   0.058 -  2.147 -  0.032 

- 0.188 0.033 2.132 0.06 0.274 1.094 0.015 ارزش دفتري به بازار  
11.28

1-  
00.00  

- 0.001 0.335 0.963 0.007 0.001 3.111 0.002 نوسان بازده سهم   2.050 -  0.04 

- 0.014 0.627 0.486 0.007 بدهی بلندمدت   2.051 -  00.04  0.014 -  0.912 -  0.362 

- 0.018 بدهی كوتاه مدت   0.742 -  0.457 0.244 14.03 00.00  0.011 0.206 0.836 

- 0.953 نقدینگی   18.315-  00.00  0.152 6.977 00.00  0.87 
13.48

3 
00.00  

00.00 13.302 0.659 سودآوري   0.596 -  12.710 -  00.00  1.270 -  
25.27

9-  
00.00  

- 0.156 0.751 0.317 0.015 0.007 3.394 0.132 مالکیت دولتی   3.191 -  0.001 

- 0.070 مالکیت عمده   4.084 -  00.00  0.031 0.823 00.41  0.114 6.36 00.00  

- 0.015 استقلال هیئت مدیره   0.707 -  0.479 0.033 3.69 0.002 0.038 1.735 0.083 

- 0.023 اندازه هیئت مدیره   2.625 -  0.008 0.042 -  2.805 -  0.005 0.041 3.771 0.002 

- 0.455 عرض از مبدأ  2.198 -  0.028 1.597 -  3.893 -  0.001 1.212 3.389 0.007 

 0.002 3.094 0.144 0.006 3.467 0.326 0.689 0.399 0.019 اتورگرسیو مرتبه اول

شدهضریب تعیین تعدیل   0.711 0.632 0.498 

00.00 1.56 آماره فیشر     1.692 00.00  3.499 00.00  

 1.996 2.125 2.188 دوربین واتسون 

 

ها در بازار سرمایه طی شركت  )بازدهی سهم(و عملکرد مالی  یشرطغیركارانه بین گزارشگري محافظهفرضیه چهارم: 

تعاملی    .دارد رابطه وجود    1٩گیري كووید  دوره همه  اثر  دوران كرونا داراي    كاريمحافظهمتغیر ضربی  غیرشرطی* 

شرطی   كاريمحافظهو جمع ضریب    220/0غیرشرطی    كاريمحافظه درصد است. ضریب متغیر    5سطح خطاي كمتر از  

تقویت  است. از این رو می توان گفت كرونا ارتباط بین محافظه  330/0و ضربی   كاري غیرشرطی و بازده سهام را 

دهد متغیرهاي مستقل و كنترلی موجود باشد كه نشان میدرصد می  62شده برابر با  نموده است. ضریب تعیین تعدیل

درصد دارد   5درصد از تغییرات متغیر وابسته را توضیح دهند. آماره فیشر سطح خطاي كمتر از  62اند  در مدل توانسته

بین واتسون مابین مابین  توان گفت كه مدل برازش شده از اعتبار كافی برخوردار است. همچنین آماره دوررو میازاین

 است و نشان از نبود خودهمبستگی مرتبه اول در مدل دارد. 5/2و  5/1
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 ، پنجم و ششم چهارم  هايفرضیه هاي تخمین نهایی مدل  .5جدول 

 فرضیه ششم  فرضیه پنجم  فرضیه چهارم شرح

-t pآماره  ضرايب  متغيرها 

value 
-t pآماره  ضرايب 

value 
-t pآماره  ضرايب 

value 

كاري غیرشرطی محافظه  0.22 15.076 00.00  0.039 1.843 0.065 0.026 2.436 0.015 

- 0.108 دوران كرونا   3.036 -  0.002 0.058 -  3.478 -  0.005 0.020 -  3.299 -  0.001 

كاري غیرشرطی*  محافظه

 دوران كرونا 
0.11 3.134 0.001 0.001 0.152 0.879 0.001 -  0.401 -  0.688 

00.00 4.151 0.059 اندازه شركت   0.106 5.785 00.00  0.056 -  3.383 -  0.008 

- 0.002 ارزش دفتري به بازار  0.146 -  0.883 0.099 3.729 0.688 0.113 -  6.677 -  00.00  

- 0.001 0.004 0.401 0.002 0.002 3.067 0.001 نوسان بازده سهم   0.401 -  0.688 

- 0.019 0.594 0.532 0.007 بدهی بلندمدت   2.873 -  00.00  0.012 -  1.727 -  0.084 

- 0.009 بدهی كوتاه مدت   0.337 -  0.735 0.208 14.546 00.00  0.087 -  3.357 -  0.008 

- 0.953 نقدینگی   18.402 -  00.00  0.157 4.462 00.00  0.129 -  3.973 -  0.001 

00.00 14.073 0.676 سودآوري   0.590 -  13.715 -  0.543 0.498 -  40.690 -  00.00  

- 0.151 0.229 0.608 0.031 0.012 2.55 0.103 مالکیت دولتی   4.444 -  00.00  

- 0.068 مالکیت عمده   3.770 -  0.002 0.051 1.203 0.014 0.053 2.333 0.019 

- 0.013 استقلال هیئت مدیره   0.526 -  0.598 0.039 2.457 0.016 0.026 2.436 0.015 

- 0.022 اندازه هیئت مدیره   2.437 -  0.015 0.046 -  2.400 -  0.006 0.024 2.557 0.01 

- 0.642 عرض از مبدأ  3.453 -  0.006 1.115 -  3.463 -  00.00  001.4  6.384 00.00  

00.31 0.358 0.918 0.045 اتورگرسیو مرتبه اول  3.463 00.00  0.371 8.299 00.00  

شدهضریب تعیین تعدیل   00.62  0.522 0.441 

سطح خطا  - آماره فیشر   1.543 00.00  1.702 00.00  3.359 00.00  

02.18 دوربین واتسون   2.128 1.998 

 

ها در بازار سرمایه طی شركت   )بازدهی مازاد(و عملکرد مالی    یشرطغیركارانه  بین گزارشگري محافظه فرضیه پنجم:  

  1٩ ضریب متغیر ضربی معنی دار نیست و تحلیل نقش تعدیلگري كووید   .داردرابطه وجود    1٩گیري كووید  دوره همه

  كاري محافظهگیري وجود ندارد. رابطه  گیري و نبود همهداري بین دوران همهمورد است. به عبارت دیگر تفاوت معنیبی

شده برابر با تغییري نداشته است. ضریب تعیین تعدیل 1٩ غیر شرطی و بازدهی مازاد سهام در دوره همه گیري كووید 

درصد از تغییرات متغیر   52اند دهد متغیرهاي مستقل و كنترلی موجود در مدل توانستهباشد كه نشان میدرصد می 52

توان گفت كه مدل برازش  رو میاشد ازاینبدرصد می  5وابسته را توضیح دهند. آماره فیشر داراي سطح خطاي كمتر از  

است و نشان از نبود خودهمبستگی   5/2و    5/1شده از اعتبار كافی برخوردار است. همچنین آماره دوربین واتسون مابین  

 مرتبه اول در مدل است.
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ها در بازار سرمایه شركت  )بازدهی غیرعادي(و عملکرد مالی    یشرطغیركارانه  بین گزارشگري محافظه فرضیه ششم:  

همه دوره  كووید  طی  وجود    1٩گیري  معنی  .داردرابطه  ضربی  متغیر  تعدیلگري  ضریب  نقش  تحلیل  و  نیست  دار 

گیري وجود ندارد. رابطه  گیري و نبود همهداري بین دوران همهمورد است. به عبارت دیگر تفاوت معنیبی 1٩كووید 

تغییري نداشته است . ضریب تعیین  1٩غیر شرطی و بازدهی غیر عادي سهام  در دوره همه گیري كووید   كاريمحافظه

درصد    44اند دهد متغیرهاي مستقل و كنترلی موجود در مدل توانستهباشد كه نشان میدرصد می  44شده برابر با  تعدیل

توان  رو می باشد ازاینیدرصد م   5از تغییرات متغیر وابسته را توضیح دهند. آماره فیشر داراي سطح خطاي كمتر از  

است و   2/ 5و    5/1گفت كه مدل برازش شده از اعتبار كافی برخوردار است. همچنین آماره دوربین واتسون مابین  

است. مدل  در  اول  مرتبه  نبود خودهمبستگی  برازش  از  دوم    نشان  سري  رگرسیونی  مدل    ها فرضیه نتایج خروجی 

 .ارائه شده است 5هاي چهارم و پنجم و ششم( در جدول )فرضیه

 

 گيري بحث و نتيجه

تحقیق رابطه این    گیريهمه  دوره  طی  سرمایه  بازار  در  هاشركت  مالی  عملکرد  و  كارانهمحافظه  گزارشگري  بین  در 

پرداخته شد. جامعه آماري تحقیق حاضر، كلیه شركت هاي پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران در    1٩  كووید 

ي تحقیق از تجزیه شركت به عنوان نمونه بود. پس از اندازه گیري متغیرها 110با تعداد  1400الی  13٩3دوره زمانی  

 ي تحقیق استفاده گردید. هانل براي آزمون فرضیهو تحلیل رگرسیون خطی چند متغیره مبتنی بر تکنیک داده هاي پا

ها در بازار سرمایه طی  سهم( شركت  ی)بازده  و عملکرد مالی  یكارانه شرطبین گزارشگري محافظه فرضیه اول:  

 5كرونا كمتر از  * دورانیشرط  ياركمحافظه  ضربی  ریمتغسطح خطاي    رابطه وجود دارد.  1٩گیري كووید  دوره همه 

 فایا   شرطی و بازدهی سهام    كاريمحافظه  نیبر ارتباط بي  لگرینقش تعد   1٩گیري كووید همهرو    نیاز ا  شد ودرصد  

كاري شرطی ولی بررسی جمع ضرایب نشان داد كه نقش تعدیلگري در جهت تضعیف رابطه بود و میزان محافظه كرد

درارتباط با بازدهی سهام كاهش یافته است. نتیجه این فرضیه با اكثریت نتایج در تقابل   1٩گیري كووید در دوره همه

را در    ندهیشده آینیبشی پ هاي زیانكند تا یرا مجبور م  رانیمشروط مد  ي كارمحافظهطبق مطالعه ادبیات نظري، است. 

ارزش در طول    كاهش  ی شدت و بزرگبنابراین    كنند   يریمورد انتظار جلوگ  يو از گزارش سودها  لحاظ نمودهسود  

كارتر  محافظه  يهاشركت  يبازار نسبت به اعلام اخبار بد براتر كمتر است و  كار محافظهي  هاشركت   يركود بازار برا

  ي هاشركت  ياخبار بد برا  يگذاران كمتر نگران افشاهیسرما  رایز  ؛ دهد ینشان م  يپس از شروع بحران واكنش كمتر

گیري نمود كه طبق نظر لافوند و واتس، مدیران  توان چنین نتیجهبا توجه به نتایج خروجی مدل میهستند. كار محافظه

اقدام به شناسایی به موقع زیان و   _ شد كه به عنوان اخبار بد تلقی می 1٩در دوره كووید _ شركتهاي بورسی این مطالعه

 اند. اخبار بد داشتهطبق نظر كوتاري و همکاران، مدیران این شركتها در آن دوره افشاي كمتري از 

ها در بازار سرمایه طی مازاد( شركت   ی)بازده  و عملکرد مالی  یكارانه شرطگزارشگري محافظه  بیندوم:    هیفرض

رو   نیاز ا  معنادار بود وكرونا  *دورانیشرط  ي اركمحافظه  ضربی  ریمتغ  رابطه وجود دارد.  1٩گیري كووید  دوره همه

تعد   1٩گیري كووید همه شرطی و بازدهی مازاد سهام داشت. بررسی جمع   كاريمحافظه  نیبر ارتباط بي  لگرینقش 

و میزان محافظه بود  تقویت رابطه  در جهت  تعدیلگري  دوره همهضرایب نشان داد كه نقش  در  گیري  كاري شرطی 
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درارتباط با بازدهی مازاد سهام افزایش یافته است. در این فرضیه منظور از بازدهی مازاد سهام تفاوت بازده   1٩كووید 

كاري سهام شركت و میانگین بازده پرتفوي بازار است. نتایج این فرضیه همسو با اكثر تحقیقات است كه افزایش محافظه

 مشروط در شرایط عدم اطمینان را تایید كردند. 

بازار سرمایه  ها در  ( شركت يرعادیغ  ی)بازده  و عملکرد مالی  یكارانه شرطگزارشگري محافظه   بینسوم:   هیفرض

  نیاز ا   معنادار بود و كرونا  *دورانیشرط  ياركمحافظه  ضربی   ریمتغ  رابطه وجود دارد.   1٩گیري كووید  طی دوره همه

شرطی و بازدهی غیرعادي سهام داشت. بررسی  كاريمحافظه نیبر ارتباط بي لگرینقش تعد   1٩گیري كووید همهرو 

گیري  كاري شرطی در دوره همهجمع ضرایب نشان داد كه نقش تعدیلگري در جهت تقویت رابطه بود و میزان محافظه

درارتباط با بازدهی غیرعادي سهام افزایش یافته است. در این فرضیه منظور از بازدهی غیرعادي سهام تفاوت   1٩كووید 

است   تحقیقات  اكثر  با  همسو  فرضیه  این  نتایج  است.  انتظار  مورد  بازده  میانگین  و  شركت  سهام  افزایش  بازده  كه 

گیري كووید  كاري مشروط در شرایط عدم اطمینان را تایید كردند. نتایج تحقیقات قبلی نشان داد كه بحران همهمحافظه

 بینی پذیري بازده سهام شکست خورده است.فرصتهاي سودآوري براي دلالان ایجاد كرده است و پیش 1٩

ها در بازار سرمایه سهم( شركت  ی)بازده مالی و عملکرد یرشرطیكارانه غگزارشگري محافظه  بینچهارم:  هیفرض

همه  دوره  كووید  طی  دارد.  1٩گیري  وجود  دوران  كاريمحافظه متغیر ضربی    رابطه  داراي سطح  غیرشرطی*  كرونا 

-كننده بر ارتباط بین گزارشگري محافظهنقش تعدیلگرو تقویت 1٩گیري كووید درصد است و همه 5خطاي كمتر از 

باعث شده است مدیران شركتها به نسبت    1٩  ارانه غیرشرطی و بازده سهام داشته است. به عبارت دیگر دوران كووید ك

اش در بازدهی سهام منعکس  گیري بیشتر از استانداردهاي حسابداري و الزامات قانونی استفاده كنند كه نتیجهنبود همه

توان نتیجه گرفت كه در دوران  شود و میگزارشگري یک مکانیزم راهبري شركتی تلقی می  كاري درشده است. محافظه

و   قوانین  به  پایبندي  و  شركت  داخلی  كنترل  تقویت  در  سعی  مطالعه  مورد  بورسی  شركتهاي  مدیران  اطمینان  عدم 

 اند تا ریسکهاي مرتبط با بازدهی سهام را كاهش دهند. استانداردها داشته

ها در بازار سرمایه  مازاد( شركت   ی)بازده  و عملکرد مالی  یرشرطیكارانه غگزارشگري محافظه   بینپنجم:   هیفرض

همه دوره  كووید  طی  دارد.  1٩گیري  وجود  محافظه  رابطه  ضربی  متغیر  معناداري  عدم  مدل  تخمین  كاري  نتایج 

كاري غیر  همان اثري را بر ارتباط بین محافظه  1٩گیري كووید  كرونا  را نشان داد. پس دوران همهغیرشرطی* دوران

این  در  تغییري  آماري  نظر  از  و  بوده است  برقرار  نیز  در سایر زمانها  داشته است كه  بازدهی مازاد سهام  و  شرطی 

كاري غیرشرطی در زمان نبود همه  گیري رخ نداده است. بررسی خروجی آماري نشان می دهد ضریب محافظههمه

ه است. همان طور كه بیان شد بازدهی مازاد حاصل تفاوت بازده سهام شركت با میانگین بازده  گیري نیز معنادار نبود

در كل می بازار است.  به كاپرتفوي  نتیجه گرفت كه  قانونی توان چنین  الزامات  و رعایت  بیشتر استانداردها  رگیري 

اي بر بازدهی مازاد سهام اثر نداشته است. نتایج این فرضیه با سایر تحقیقات در این توسط تمامی شركتها در هیچ دوره

 زمینه همسو نیست.  

بازار ( شركتيرعادیغ  ی)بازده  و عملکرد مالی  یرشرطیكارانه غگزارشگري محافظه   بینششم:    هیفرض  در  ها 

همه  دوره  طی  كووید  سرمایه  دارد.  1٩گیري  وجود  محافظه  رابطه  ضربی  متغیر  معناداري  عدم  مدل  كاري تخمین 

همهغیرشرطی*دوران دوران  پس  داد.  نشان  را  كووید  كرونا  محافظه  1٩گیري  بین  ارتباط  بر  را  اثري  كاري  همان 
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این   در  آماري  نظر  از  و  بوده است  برقرار  نیز  در سایر زمانها  داشته است كه  بازدهی غیرعادي سهام  و  غیرشرطی 

كاري غیرشرطی در زمان نبود  گیري تغییري رخ نداده است. بررسی خروجی آماري نشان می دهد ضریب محافظههمه

همه گیري معنادار بوده است پس به طور كلی در همه دوره ها رعایت بیشتر قوانین و مقررات و استانداردها باعث 

بازدهی غیرعادي سهام شده است. همان طور كه بیان شد بازدهی غیرعادي حاصل تفاوت بازده سهام شركت با بازده  

رگیري بیشتر استانداردها و رعایت الزامات قانونی توسط توان چنین نتیجه گرفت كه به كاموردانتظار است. در كل می

ا باعث می شود فعالان بازار مکانیزمهاي راهبري شركتی را قوي ارزیابی كنند و انتظار بازدهی بیشتري را نسبت  شركته

 به بقیه شركتها داشته باشند. نتیجه این فرضیه با سایر تحقیقات مشابه همراستا نیست. 

با توجه به نتایج حاصل از آزمونهاي آماري شش فرضیه فوق پیشنهادهاي كاربردي این تحقیق براي فعالان بازار  

 كارانه شرطیباعث تضعیف رویکرد گزارشگري محافظه 1٩گیري كووید تواند سودمند باشد. همهو مدیران شركتها می

شرطی با انتشار اخبار بد و گزارش زیان در دوران ركود و عدم قطعیت ارتباط   كاريمحافظهكه مدیران شد. از آنجایی

بد   اخبار  افشاي  به  بورسی موردمطالعه  تمایل مدیران شركتهاي  این رویکرد عدم  از دلایل كاهش  یکی  دارد، شاید 

دهی مرتبط  درخصوص عملکرد شركت تحت مدیریتشان است كه با مفاهیمی چون مدیریت ادراک و تئوري علامت

كارانه شرطی بر تفاوت بازدهی سهام شركت با بازدهی پرتفوي  رویکرد گزارشگري محافظه 1٩است. در دوره كووید 

دهد با بازار و بازدهی موردانتظار سهامداران اثرداشته است كه با توجه به نتایج فرضیه اول منطقی است و نشان می

تعویق انداختهاینکه مدیران شركتها انتشار به موقع اخباربد ر اند ولی این اخبار به موقع بربازار و بازدهی مورد  ا به 

انتظار فعالان بازار اثرگذاشته است. این نتایج بر لزوم تقویت راهکارهایی جهت كاهش شکاف اطلاعاتی و عدم تقارن  

و شوكهاي  ابهام  دوران  در  اطلاعات  و شفافیت  تاییدپذیري  بورسی صحه می گذارد. میزان  در شركتهاي  اطلاعاتی 

 دي میتواند با مصاحبه بیشتر مدیران و الزام بورس به افشاي اطلاعات و قراردادها افزایش یابد.اقتصا

ها، در دوره شوكهاي اقتصادي الزام شركتها به رعایت استانداردها و با توجه به نتایج حاصل از سري دوم فرضیه

قوانین بدون توجه به اخبار با بازدهی شركت ارتباط داشت ولی به بازدهی بیشتر از بازار و بازدهی غیرعادي منجر  

ستانداردها كه  نشد. به این معنا كه شركتهاي بورسی موردمطالعه در همه دوره ها با رویکرد گزارشگري منطبق با ا

كنند ولی همواره با تقویت مکانیزمهاي  مستقل از اخباراقتصادي است،  بازدهی مازاد نسبت به میانگین بازاركسب نمی

هیم  شوند. پس لازم است سرمایه گذاران و تحلیلگران به دقت به مفاراهبري شركتی باعث كسب بازدهی غیرعادي می

 كاري غیرشرطی و اینکه چه اقلامی طبق استانداردها بر سود و داراییهاي شركت اثر دارد، توجه نمایند.محافظه

شود در تحقیقات آتی اثر انواع تحریمهاي اقتصادي به عنوان گسست ساختاري مورد مطالعه قرار گیرد. پیشنهاد می

شود اثر تحول دیجیتال هر در برنامه هفتم توسعه به تحول دیجیتال صنایع و شركتها پرداخته شده است. پیشنهاد می

 و عملکرد شركت مورد بررسی قرار گیرد.  كاريمحافظهصنعت  به طور جداگانه بر ارتباط بین 

 

 منابعفهرست 

كاري و چولگی بررسی ارتباط محافظه  .(1400)  .اسدي مشیزي، محمدحسین، حاجیها، زهره، جعفري، سیده محبوبه

 . 18- 1، (4٩)14، دانش مالی تحلیل اوراق بهادارمنفی بازده سهام با تأكید بر سررسید بدهی در مراحل چرخه عمر. 
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 ین و تام ییدارا یریتمد . كاري و عملکرد ارزش سهام در بحران مالیمحافظه(  13٩6اعتمادي، حسین و عبدلی، لیلا )

 .150- 133 ،(3) 5 ی،مال

هاي سود بر بازده سهام و ارزش دفتري سهام شركت   كاريمحافظهبررسی    .(13٩3)  .ایرج، قلی پور، سیروس، فتاحی

 .170-143،  56، دانش حسابرسی .درمانده مالی پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران

عبداللهی، پریسا ناصر،  نیا،  اهرم مالی و  تأثیر محافظه  .(13٩6)  .ایزدي  بین سطح  بر رابطه  و حاكمیت شركتی  كاري 

 .24- 1(، 17) 5، هاي حسابداريبررسیشده در بورس اوراق بهادار تهران. هاي پذیرفتهعملکرد مالی شركت 

كوجل عملکرد    كاريمحافظهثیر  أت   .(1401).  قاسم  ،ركابدار  ،داود  ،یوسفوند   ،مهدي  ،بذرافشان  بر  مدیران  اجتماعی 

میانجی   - 113(,  47)12  ،یو حسابرس  يمطالعات حسابدار  .حسابداري  كاريمحافظهشركت با در نظر گرفتن نقش 

130. 

. تهران:  شناسی در حسابداريهاي تجربی و روشپژوهش(. 13٩5)  .بنی مهد، بهمن، عربی، مهدي و حسن پور، شیوا

 .انتشارات ترمه

هاي عمومی  عرضه  مدت سهامو بازده غیرعادي كوتاه  كاريمحافظهرابطه    .(13٩1)  .فلاح برندق، مهديبولو، قاسم و  

 .82- 57 ،( 3٩)10 ،یمال يحسابدار یمطالعات تجرب هاي عدم تقارن اطلاعاتی.اولیه با تاكید بر نقش مدل

یگانه، سعید  بر مدیریت سود.  تأثیر محافظه  .(1388)  .جبارزاده كنگرلویی، سعید، خدایار  در گزارشگري مالی  كاري 

 .36-25 (،2)2 ،حسابداري مدیریت

حسابداري مشروط و میزان واكنش عملکرد    كاريمحافظه(. بررسی رابطه بین 1401) ، ولی، بغدادي، سعید.پور حسن

 . 65-82(،  23)6، حسابدارينشریه علمی رویکردهاي پژوهشی نوین مدیریت و  .نسبت به پاداش مدیران

( تعدیلگر(.  1401حصارزاده، رضا.  فرضیه هاي داراي متغیر  آزمون  و  مبانی نظري  انتشارات اصول نگارش  . مشهد: 

 دانشگاه فردوسی مشهد. 

 یشركت برنوسانات آت   يگذار هیسرما ریثأت (. 13٩٩. )افسانه، اریسروش  ،محسن، ریدستگ ي،مهد ی، شهرستان قتیحق

 . 1٩- 3، 43 ،تحول و توسعه مدیریت مجله ي.حسابدار كاريمحافظه یلیبازده سهام با در نظر گرفتن اثر تعد 

  .شركت ها  یعملکرد مال  يریمختلف در اندازه گ  يکردهایرو  نیارتباط ب(.  1382. )فرخ  ،دهیبرزید،  حم  ،مقدم  یخالق

 . 106-83(، 1) 2 ي،مطالعات حسابدار

اعتماد به نفس   نیبر رابطه ب ي حسابدار كاري محافظه ر یثأت  یبررس(. 13٩8. )ریام ،يشاگرد انیغفور ،معصومه ،يداود

بورس اوراق بهادار    شده  رفتهیپذ   ي سهام در شركت ها  یتجمع يعاد  ریو نوسان بازده و بازده غ  رعاملیاز حد مد   شیب

 .  110-٩1(، 10)3نشریه علمی رویکردهاي پژوهشی نوین مدیریت و حسابداري، . تهران

)عسگر،  مرامپاک  ،سحر  ،ملکیروحی  ارزش   و  بازار  واكنش  با  حسابداري  كاريمحافظه  رابطه  بررسی(.  13٩6. 

 .126-٩٩ ،(7) 27 ،حسابداري، پاسخگویی و منافع جامعه .هاشركت
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بازار    يشركت ها  یمال  ییو كارا  كاريمحافظه  نیارتباط ب  یبررس(.  13٩2. )منوچهر،  روستا  ،نیمحمد حس،  شیستا

  (، 44) 11،  یمال  يحسابدار  یتجرب  مطالعات .  برتر  ییكارا-داده ها  ی پوشش  ل یتحل  لهیبورس اوراق بهادار تهران به وس

71 -٩5 . 

حسابداري و عملکرد شركت در طول    كاريمحافظه(. بررسی رابطه بین  1400ناصر. )  ،نوذري نوبرا،  حمیدرض،  شماخی

،  چشم انداز حسابداري و مدیریت.  در شركت هاي پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران 1٩كووید   همه گیري

4(4٩،)  ٩7-82 . 

بر    یرشرطیو غ  یشرط  يكاراثرات محافظه  ی(. بررس13٩8)   احمد.  ،يعباس زاده، محمدرضا، احمد   ،يمهد   ،یصالح

  ی مال   ي )پژوهشنامه حسابدار  یو حسابرس  یمال  يحسابدار يپژوهش هاشركت ها.    ی آت   یو بازده  ي گذارهیرفتار سرما

   22- 1 (،42)11، (یو حسابرس

)زیپرو  ي،د یسع  ن،یفر متیصانع و متغ  يبازارها  دهی چیپ  يهاشبکه  سهیمقا  (.13٩٩.  در    ياقتصاد  يرهایبورس سهام 

 . 158-123(،  40) 10، ياقتصاد يمدلساز قاتی تحق(. 1٩-د یكرونا )كوو روسیو وعیدوران قبل و بعد از ش

عملکرد    یبر عملکرد مال  يحسابدار  كاريمحافظه  ریثأت (.  13٩7ی.)محمدعل  ،يرزامحمد یم  ،رضایعل  ان،یتراب  ،الهه  ،یطالب

 . اهوازي. و حسابدار  تیری، مد سالانه اقتصاد یكنفرانس مل نیسومي. اقتصاد

ارزش منصفانه   نییتب. (13٩7. )نیعبدالحس ،ينجف آباد یطالب ،مقدم، ابوالفضل يریقد  ي،هاد ،يد یسع ،د یمرگان، سع

 یالمللنیكنفرانس ب شده در بورس اوراق بهادار تهران، رفتهیپذ  يدر شركت ها يحسابدار كاريمحافظهو  يحسابدار
 .تهران ،ياقتصاد و بانکدار تیریمد  ،يدر حسابدار نینو يهاافتهی

 يرعادیشده بر بازده غ يو مقدار وجه نقد نگهدار  یرشرطیغ  كاريمحافظهاثر    یبررس(.  13٩8. )ندا،  زاده ماسوله  يمهد 

 .  64- 51(،  ٩)3 ،يو حسابدار تی ریدر مد  نینو یپژوهش يکردهایرو. سهام

بر  سکیر  يدر افشا يكار محافظه  ریتأث(. 1400، زینالی، مهدي، برادران، رسول.)ونسي، یبادآور نهند ، نیرامي، ادرمه

 . 56-33(، 2)13، یمال يحسابدار يپژوهشها. سهام بازده و همزمانی يحسابداراطلاعاتی اطلاعات  يمحتوا

بررسی تأثیر عملکرد اقتصاد كلان بر ارتباط ارزشی و  (.  13٩7.)آقایی،  محمدعلی  ، اعتمادي  ،حسین  ،احمدیان  ،وحید 

و حسابرسی.  محافظه كاري سود حسابداري شركت هاي بورس اوراق بهادار تهران (،  38)10،  تحقیقات حسابداري 

145-164 . 
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Abstract  

Purpose: Managers can strategically use the disclosure of corporate social responsibility and 

sustainability to hide their opportunistic behavior. Based on this, it is necessary to implement a 

monitoring mechanism to improve the social responsibility disclosure situation. Therefore, the 

purpose of this research is to investigate the impact of ownership structures and governance 

characteristics on the company's sustainability report. 

Methodology: In order to test the hypotheses, a sample consist of 169 companies listed on the 

Tehran Stock Exchange during the years 2015 to 2021 was selected and a panel data multiple 

regression model was used. 

Findings: Findings of this study show that there is no positive relationship between the board 

size, the number of board meetings and the company's sustainability report. There is no positive 

and significant relationship between the ratio of independent members of the board of directors 

and the company's sustainability report. Also, there is no significant relationship between 

government ownership and the company's sustainability report. There is no positive relationship 

between the size of audit firm and the company's sustainability report. 

Originality: Findings of this study may help investors and other users of accounting 

information to better understand the effect of board of directors on the long-term sustainability 

of companies and is important in their decision-making. 

Keywords: Corporate sustainability report, governance characteristics, ownership structures. 
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 چکیده 

بهیم  رانیمد   هدف: استراتژتوانند  افشای مسئول  کیطور  پا  یاجتماع  تیاز  پنهان کردن رفتار   دارییو  برای  شرکت 

  ت ی افشای مسئول تیبرای بهبود وضع یاساس لازم است که سازوکاری نظارت  نیبر ا. طلبانه خود استفاده کنند فرصت 

بر گزارش   یتیحاکم هاییژگیو و تیمالک ی ساختارها ریثأت  یهدف این پژوهش بررس . لذاوارد عمل شود  یاجتماع

 .شرکت است یداریپا

  169ای متشکل از نمونهها فرضیه تدوین شد. جهت آزمون فرضیه پنج ،منظور دستیابی به این هدفبه شناسی:روش

تهران طی سال  شرکت   انتخاب گردید و مدل رگرسیونی   1400تا    1394های  پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار 

 . به کار برده شد  های ترکیبیمبتنی بر داده چندگانه

از پژوهش نشان می ها:یافته گزارش   و  مدیره  هیئت  جلسات  تعداد  مدیره،  هیئت  اندازه  بیندهد که  نتایج حاصل 

  رابطه   گزارش پایداری شرکت  و  نسبت اعضای مستقل هیئت مدیره  ندارد. بین  وجود  مثبت  رابطه  پایداری شرکت

  . ندارد  وجود  معناداری  رابطه  گزارش پایداری شرکت  و  دولت  مالکیت  ندارد. همچنین بین  وجود  معناداری  و  مثبت

 .ندارد وجود مثبت رابطه گزارش پایداری شرکت حسابرسی و مؤسسهاندازه  بین

برای  ی  حسابدارطلاعات  نندگان از اکاستفاده  ریگذاران و ساهیسرما  تواند راهنمایی برایاین موضوع می  دانش افزایی:

 شود. راهگشا آنها یریگممیو در تص باشد ها تکبلندمدت شر یداریپا رب رهیمد  ئتیه عنو رثیتأدرک بهتر 

 های حاکمیتی.ویژگی، ساختارهای مالکیت، گزارش پایداری شرکتها: کلیدواژه

 M41 موضوعی:  بندیطبقه
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 مقدمه

تصم  یشرکت  تیحاکم و ساختار  شرکت  تیساختار حاکم  یو چگونگ  شودیشرکت مربوط م  کیاستراتژ  ماتیبه  ی 

شکل  مالکیت فعال  یریگدر  به  ورود  در  سازمان  شرکت   یاجتماع  تیمسئول  یهاتینگرش  است.  که   ییهااثرگذار 

داشته است.    یریچشمگ  شیگذشته در سراسر جهان افزا  ی هادر طول سال  کنندیخود را منتشر م  یداریاطلاعات پا

حوزه سبب    نیمطالعه است و ا  یبرا  یحوزه مهم  یداریپا  یو گزارشگر  ی و ساختار مالکیتشرکت  تیرابطه حاکم

ی و ساختار شرکت  تی. حاکمشودیگذاران مهیاعتماد سرما  شیو افزا   تیبهبود شفاف  ،یحسن شهرت، سودآور  ش یافزا

  دی تاک  یتجار   یهاو ارزش  یطیمح  ،یبه اهداف بلندمدت اجتماع  ی ابیدست  تی بر اهم  یداریپا  یو گزارشگر  مالکیت

 ت ی. مفهوم مسئولکند یآن در جامعه کمک م  تیتداوم کسب وکار و مشروع  ءموضوع خود به ارتقا  نیکه ا  کنند یم

  تیاز حاکم نانیو مرتبط هستند که سبب اطم  دهیدر هم تن  ی، موضوعات ءو افشا ی، زیست محیطی و حاکمیتیاجتماع

و همکاران   شوند یبهتر م ا(2022،  1)کومار  د  رانیا  ه یبازار سرما  طیپژوهش در مح  نی.  دولت   تیساختار مالک  رکه 

بر   یتیحاکم  هاییژگیو و  تیمالک  ینقش ساختارها   یبا معرف  کند یشده و تلاش مها حضور فعال دارد انجامشرکت

 را بسط دهد.  یشرکت تیحاکمساختار مالکیت و  یقات ی حوزه تحق ،شرکت یداریگزارش پا

شناخته  پایداری بهبود برای  مهم عاملی عنوان به فزاینده طوربه  پایداری گزارشگری امروزهمی شرکت   شود. 

 به جهان  سطح در زیادی نهادهای  و هاکه سازمان است ایاندازه به آن مختلف  ابعاد به توجه  با پایداری اهمیت مفهوم

 تأثیر تحت را تجاری واحد  یک بلندمدت سودآوری . پایداری،(1397)معصومی و همکاران،  دارند  توجه موضوعاین 

 روحیات حفظ  در را مهمی نقش پایداری، شود. قلمداد تجاری واحد  راهبردی هایدارایی عنوانبه باید  و دهد قرار می

مختلف   ابعاد توجه به با پایداری مفهوم اهمیت (. امروزه2008،   2گروثر)اراس و    کند می ایفا ذینفعان در آینده به و امید 

فدراسیون   نمونه، برای دارند؛ موضوع توجه این به  جهان سطح در زیادی و نهادهای  هاسازمان که است ای اندازه به آن

  نیز  چارچوب نظری حتی و داشته ایویژه توجه موضوع به این خود اعضای هاینشست در نیز المللی حسابدارانبین

  اهمیت   دارای   هاپایداری شرکت  گزارشگری  طراحی  رسد می  نظر  به   است؛ بنابراین  کرده  تعریف  پایداری  مفهوم  برای

  برای   یا دستورالعملی  اجباری  مقررات  گونههیچ  ایران  در  حال حاضر  در  که   است  آن  پژوهش  این  انجام  ضرورت  .باشد 

  در   پذیرفته شده  هایشرکت  ها در شاخص  این  افشای   سطح  و  ندارد   وجود  گزارشگری پایداری   هایشاخص  افشای

دلیل به  پایداری  هایفعالیت  با  مرتبط  هایحاضر، شاخص  حال  در  همچنین.  است  پایین  بسیار  بهادار تهران  اوراق  بورس

  تقاضای   حال حاضر  در  که  است  ای گونهبه  ناتوانی  این.  شودنمی  مناسب افشا  طوربه  سنتی   مالی  گزارشگری  نظام  ناتوانی

  زیست   و  اجتماعی  اطلاعات  بر   پایداری مبتنی  گزارشگری  سمت  به  سنتی  مالی   هدف گزارشگری  در   تغییر  برای  زیادی

وجود   محیطی همکاران،    است  آمده  به  و  افزون  شده  سبب  موضوع  این  (.1396)فخاری    هایشیوه  طرح  بر  است 

 .احساس شود نیز حوزه این در ایگسترده هایپژوهشبه  نیاز جدید، گزارشگری

  ی دار یگذشته در حوزة مطالعات پا  یهاپژوهش  ینظر  یتواند موجب بسط مبانیمحاضر از آنجا که    پژوهش  جینتا

 ئت یه  یهایژگیاز و  کیاندازه هر    چه  ه تا کدهد  ینشان م  ینچنمه  و  شود  رانیا  ریدر حال توسعه نظ  ی شورهاک  در
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  حاکمیتی(و  ماعیاجت ، یطیمح ستیابعاد ز لشام) یداریپا  یرمالیجنبه غ یبر افشا تواند می و ساختار مالکیت، رهیمد 

ی حسابدارطلاعات  نندگان از اکاستفاده ریگذاران و ساهیتواند موجب درک بهتر سرمایمع  وضموین  رگذار باشد و ا ثا

 . ، دارای اهمیت استباشد   راهگشا   آنها   یریگممیها شده و در تصتکبلندمدت شر  یداری پا  با  ره یمد   ئت یه  عنو  رثیتأ  از

اهیلع ا ک  ریدر سا  یگزارشگر  عنو  ینا  تمیرغم  در  داو  نون کتای  گزارشگر  عنو  ین ا  رانیشورها،  لبانه داشته  طجنبه 

ثر بر  ؤم  لوامعو    یداری پا   یگزارشگر  که موضوعاست    لازمی  گزارشگر  عنو  ین ا  ضرورتبا توجه به    روایناز است.  

نو بازار  در  اظآن  به ماهردیقرار گ  یبررس  مورد  رانیهور  توجه  با   ره یمد   ئتیها و ساختار هتشرکر  کثا  یدولت  تی. 

حاکمیتی  یهایژگیو رثی تأ  مطالعه در مورد گر،ید یشورهاک یهارکتش رینسبت به سا یرانیا یهاتکدر شر متفاوت

 باشد. یرورضو  مناسبی قات ی تحق یها نهیتواند از زمیم یداریپا یبر گزارشگر و ساختار مالکیت

 

 پژوهش   یشینهو پ  ینظر  ی مبان

عملیات  اطلاعاتی  نیازهای  روزافزون  گسترش  با روش  مالی  های صورت  ارائۀ  تجاری،  واحدهای  دربارة    ، سنتی  به 

نیستاستفاده  نیازهای  همۀ  پاسخگوی تنها  سنتی  مالی  گزارشگری .  کنندگان    پاسخگویی   برای  را  اطلاعات کاملی  نه 

  شرکت   یک  تجاری  ارزش  و   اقتصادی   مناسب عملکرد   و کافی  ارائۀ  از  حتی  گذارد،نمی  در اختیار  تجاری  هایفعالیت

ناتوان مهتری،    است  نیز  و  فعالیت  با  دیگر،  عبارت  به  (.1397)ستایش   از   استفاده  جهان،  در  تجاری  هایگسترش 

  دشواری مواجه  با را سازمان عملیات خارجی   آثار و سنجش گیریاندازه امکان امروزی، سنتی حسابداریهای سیستم

  به طوری که   کند؛ ارزیابی می  خاص  های جنبه  از   را  تجاری  واحد   سنتی، عملکرد  حسابداری   هایسیستم.  است  کرده

  گزارشگری  نیازها،  این  برای تأمین  مهم  راه حل  یک.  باشد   هاسازمان  اجتماعی  محیطی و  آثار  برگیرندة  در  تواند نمی

همکاران،    است  پایداری و  اطلاعاتی  است  سازمانی  گزارشی  پایداری،  گزارش  .(1398)عبدی    عملکرد  دربارة  که 

اجتماعی  اقتصادی، محیطی،  پاگذارد.  می  اختیار  در  را  شرکتی  حاکمیت   و  زیست  مسئله  داری،ی عملکرد  ای  امروزه 

  های طیمح  اییو پو  ریمتغ  تیماه  عامل با   نیو هرچند ا  شودیمهم محسوب م  عیها و صنااز شرکت  ارییبرای بس  یاساس

  یشگیو تلاطم هم  یدائم  رقابت  مستمر، چالش  راتییها با وجود تغاما سازمان  رسد؛ی امروزی در تناقض به نظر م  یرقابت

به   یابیبه واسطه دست  سطح از توسعه   نیبه ا  دنیتوسعه ندارند. رس  ریجز قرار گرفتن در مس  یآنها، راه  روی  شیپ

از    کیتوانند به طور استراتژ یم  رانیمد (.  2014،  1و همکاران  سی)بورلاک  است  ریپذ در شرکت امکان  دارییعملکرد پا

، 2و همکاران  ی)چو  طلبانه خود استفاده کنند شرکت برای پنهان کردن رفتار فرصت  دارییو پا  یاجتماع  تیافشای مسئول

  وارد عمل شود  یاجتماع تیافشای مسئول تیبرای بهبود وضع یاساس لازم است که سازوکاری نظارت  نیبر ا(. 2013

واف  کارمانو)   اعمال  به تواندمی  سازمانی  درون و  سازمانی  برون  هایمکانیزمبا    شرکت  راهبری نظام   (.2005،  3یز و 

 (. 2011، 4)لیم گردد منجر سهامداران اعتماد افزایش و اطلاعاتی تقارن عدم مشکلات کاهش مؤثر، مدیریت

مسئولانه است.  یاز رفتار تجار  نانیاطم یبرا یشرکت تیحاکم  زمیمکان یهاجنبه نیتری ات یاز ح یکی رهیمد  ئتیه

 اندکرده  دایدو پ  نیا نی ب ی، رابطه مثبتاند کرده یبررس ار یداریپا یبر افشا رهیمد  ئتیاندازه ه ریکه تأث یمحققان مختلف
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  ی از اعضا   یادیتعداد ز  ت،یمشروع  یتئور   دگاهی(. بر اساس د2014،  2و همکاران   لی؛ شم2009،  1و همکاران   سعید )

و  ییبه مسائل پاسخگو یدگیرس یرا برا یبهتر یداریآورد و گزارش پایموجود را به  یشتریتخصص ب رهیمد  ئتیه

  ی داری پا  یبر افشا  رهیمد  ئتیکه اندازه ه  رودبنابراین انتظار می(.  2017  ،3نی)محمود و اورازال  کند یم  نیتضم  تیمشروع

 .داشته باشد مثبت  ریها تأثشرکت

  مکانیزم  مدیره هیئت در  مستقل مدیران از بالاتری  نسبت که دهدمی نشان   شرکتی حاکمیت مورد در قبلی ادبیات

 در   مستقل  مدیران  نمایندگی،  نظریه  دیدگاه  اساس  بر .  بخشد می  بهبود  را  مدیره  هیئت   اثربخشی  و   شرکتی  حاکمیت

 و   شمیل  ؛2006  ،4همکاران   و  باراکو)  کنندمی  کمک  نمایندگی  مشکلات  کاهش  و  مدیران  اجتماعی  رفتار  بر  نظارت

  نیازهای   از تا  کندمی تشویق   را آنها  مستقل مدیر موقعیت غیرمالی  ماهیت(. 2017 ،5آهولو  و الفاروغ ؛ 2014 همکاران،

  تا  کنندمی تمرکز  گزارشگری پایداری مسائل بر ترمستقل مدیران  با هایهیئت. کنند  حمایت بیرونی ذینفعان اجتماعی

 و  بروکس) گذارند می تأثیر  بهتر پایداری  اطلاعات گزارش  برای مدیران بر همچنین و بخشند بهبود را شرکت تصویر

  ی دار یپا  یبر افشا  نسبت اعضای مستقل هیئت مدیرهکه    رودبنابراین انتظار می  (.2017  ،7ژانگ   و  لیو  ؛2108  ،6اویکونومو 

 .داشته باشد مثبت  ریها تأثشرکت

 همراه   بهتر  نظارت  با  مدیره  هیئت  جلسات  بیشتر  دفعات  که  کنند می  پیشنهاد  نمایندگی  تئوری  دیدگاه  طرفداران

(.  2014  همکاران،  و  شمیل)  بگذارد  تأثیر هاشرکت  پایداری  کیفیت  افشای  بر  مثبت  طور  به  است  ممکن  بنابراین  و  است

 که  شودمی تصور. است مدیریتی نظارت میزان و مدیره هیئت فعالیت از مهمی شاخص مدیره هیئت جلسات فراوانی

  تشویق   را   مدیران  و  شودمی  تجاری  های فعالیت  در   مدیره  هیئت  مشارکت  افزایش  باعث  مدیره  هیئت  مکرر  جلسات 

  پذیرفته   گسترده  طور  به(.  2017  ژانگ،  و  لیو)  بگیرند   نظر  در  را  سهامداران  همه  منافع  سهامداران،  صرفاً  جایبه  تا  کند می

 جیزی)  شود  می  نمایندگی  هزینه  کاهش  و  ارتباطات  هماهنگی،  افزایش  باعث  مدیره  هیئت  مکرر  جلسات  که  است  شده

  در   پایداری  دهیگزارش  میزان  بر  آن  بالقوه  تأثیر  دلیل  به  مدیره  هیئت  جلسات  تعداد  فراوانی(.  2014  ،8همکاران   و

بنابراین انتظار   .شده است  گزارش(  2019) 9همکاران  و  الشبیلی   و(  2014)  همکاران  و  جیزی   توسط  قبلی  مطالعات 

 .داشته باشد مثبت  ریها تأثشرکت یداریپا یبر افشا رهیمد  ئتیه تعداد جلساتکه  رودمی

نوع.  است  مشخص   و  ایهسته  جایگاه  یک  دارای  شرکتی  حاکمیت  ادبیات  در  مالکیت  ساختار   ساختار   تعیین 

(.  1396)پیرایش و اشتری،    هاستشرکت  در  حاکمیت  اعمال  و  کنترل  ابزار  یک  شرکت  سهامداران  ترکیب  و  مالکیت

  به  دولتی  هایشرکت  که  داد  نشان  پایداری  افشای  میزان  و  مالکیت  نوع  بین  رابطه  اساس  بر  قبلی  تجربی  مطالعات

)الشبیلی و   دارند   قرار  عمومی  انتقادی  بررسی  معرض  در  زیرا  کنند می  افشا  را  بالاتری  پایداری  اطلاعات  زیاد  احتمال

 مشروعیت  و  عمومی  تصویر  نگران  بیشتر  دولتی  هایشرکت  مشروعیت،  تئوری  دیدگاه  اساس   بر  (.2019همکاران،  
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  و   خان   ؛ 2009  همکاران،  و  سعید)  دارند  پایداری  اطلاعات  گزارش   به  بیشتری   تمایل  آنها  بنابراین،.  هستند   سازمانی

ها شرکت  یداریپا  یبر افشا   مالکیت دولتیکه    رودبنابراین انتظار می(.  2016  ،2همکاران   و  دیسانایاک  ؛2013  ،1همکاران

 .داشته باشد مثبت  ریتأث

  نظارتی  ابزار عنوان  به و مدیران رفتار کنترل و نظارت  به کمک برای سازوکار اجتماعی، یک عنوان  به حسابرسی

 مهمی  نقش خارجی حسابرسی که است آن از حاکی قبلی (. ادبیات1397محمودآباد، )صالحی و عبدلی است  هادولت

 در   کوچکتر  هایشرکت  از  بیشتر  بزرگ،  حسابرسی  سسات ؤم.  کند می  ایفا  شرکت  باکیفیت  و  شفاف  افشای  ارائه  در

  همه   از  و  دهند   ارائه   را  جامعی   افشای   تا کنند می  تشویق را  مشتریان  بنابراین،  دارند،   قرار  قضایی  دعوی  خطرات  معرض

 های شرکت   توسط  ها،حساب  خارجیِ  حسابرسی  نمایندگی،  تئوری  منظر  از.  کنند   پیروی   گزارشگری  هنجارهای

  شرکتی  دهیگزارش  هایشیوه  اعتبار  بهبود  و  مدیران  عملکرد  بررسی  برای  مؤثر  حاکمیتی  مکانیزم  یک  بزرگ  حسابرسی

 5محمود و اورازالین و ( 2015) 4حسینی  و الحلابی(. 2020 ، 3زاده هندیجانی و حمامی  ؛2017 آهولو، و الفاروغ) است

 اطلاعات  المللی،بین  بزرگ  حسابرسی  هایشرکت  توسط شده  حسابرسی هایشرکت  که  رسیدند  نتیجه  این  به (  2018)

 ر یها تأثشرکت یداریپا یبر افشا سسه حسابرسیؤاندازه مکه  رودبنابراین انتظار می  . کنند می افشا  را بالاتری  پایداری

 .داشته باشد مثبت 

و  مالکیت  ساختارهای  که  است  این سوال  به  پاسخ  پژوهش حاضر  اصلی  هدف  فوق،  مطالب  به  توجه  با  لذا 

 های حاکمیتی بر گزارش پایداری شرکت چه تاثیری دارد؟ویژگی

 های خارجی پژوهش

  پایدار  عملکرد  و  یکپارچه  دهیگزارش  عملکرد  بر  شرکتی  حاکمیت  تأثیرپژوهشی با عنوان    (3202) 6آپیاگی و همکاران

آفریقای  شده در بورس اوراق بهادار    رفتهیشرکت پذ   139از   یرا با استفاده از نمونه ا  یشیمطالعه آزما  نیاانجام دادند.  

آن است از  یحاک جیانجام داد. نتا جزئی مربعات حداقل  ساختاری معادلات سازیمدل 2016تا   2011از سال  جنوبی

.  باشندمی  یکپارچه  دهیگزارش کیفیت   کننده  تعیین   مهم  عوامل  از  خارجی  حسابرسی  کیفیت  و  مدیره  هیئت  اثربخشیکه  

 یکپارچه دارد.  دهیبر کیفیت گزارش قوی تأثیرشرکت  پایداری عملکرد همچنین

همکاران و  عنوان    (2022)  کومار  با  و  تیمالک  یساختارها   ریتأثپژوهشی  گزارش   یبرا  یتیحاکم  یهایژگیو 

و تحلیل    شرکت فهرست شده در بورس ملی هند   53  با استفاده از  2019الی    2015ای  هطی سال  شرکت  یداریپا

 جلسات دفعات و  دولت مالکیت که  نشان داد مطالعه نتایج دادند. قرار   رگرسیون حداقل مربعات معمولی مورد بررسی

.  گذارند می تأثیر هاشرکت پایداری اطلاعات افشای میزان بر  توجهی قابل طور به  که هستند  مهم عامل دو  مدیره هیئت

  توجهی   قابل  تأثیر  پایداری  گزارشگری  هایشیوه  روی  بر  سسه حسابرسیؤاندازه م  و  مدیره  هیئت  اندازه  حال،  این  با

 .بخشد نمی بهبود را  هند  در هاشرکت پایداری افشای مستقل، مدیران بیشتر تعداد غیرمنتظره، طور نداشت. به
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 ی دهدر گزارش  نانیو اطم  ،یشرکت  تیحاکم  ت،یساختار مالکدر پژوهشی با عنوان    (2022) 1یتانی بدرالحیدر و نیش

فرضی،  داریپا از  استفاده  مالک  ریتأث  نفعان،یذ  یتئور  یهاه یبا  مال  بی)ترک  تیساختار  تجار  ،یمؤسسه  و   یشرکت 

 نانیاطم  یهاوهیش  یو استقلال( را بر رو  رهیمد   ئتی)اندازه ه  یشرکت  تیحاکم  یهای ژگی( و ویخارج  گذارانهیسرما

را به روش رگرسیون لاجیت مورد   ویبهادار توک  اوراق فهرست شده در بورس    یهاشرکت   یداریپا  یدهدر گزارش

را  تیریمد  توانند یمستقل م رهیمد ئتیه رانیمختلف سهامداران و مد  ی هاکه گروه دادنشان  جینتا بررسی قرار دادند.

 رهیمد ئتیاستقلال ه  ،ینهاد   تیمالک  دهد یمنتشر کنند، که نشان م  نانیمعتبر را با اطم  یداریپا  یها کنند تا گزارش  قیتشو

 دارند. یخارج  نفعانیدر قبال ذ یتیریمد  یریپذ تیمسئول نیمکمل در تضم یهانقش یداریپا نیو تضم

  ئت یساختار ه  ریتأث  عملکرد پایداری شرکت،و    رهیمد   ئتیهعنوان    تحت پژوهشی  در    (2021) 2نگوین و همکاران

اقتصادی، ز  رهیمد  ابعاد  اجتماع  یطیمح  ستیبر  تجز  یشرکت  دارییپا  عملکردی  و  اساس  بر  های  داده  لیوتحل  هیرا 

کردند.   یو ذینفعان بررس  یندگیهای نماتئوری دگاهیاز د  2016الی   2011های  سال  نیب  یشرق  اییبازارهای نوظهور آس

تعداد مشاهدات    نیا از  استفاده  از روش رگرس-سال  1596پژوهش با  استفاده  با  و  انجام شد.    ونیشرکت  چندگانه 

مستقل   رانینسبت مد   ره،یمد   ئتی)اندازه ه رهیمد   ئت یه  یژگیسه و  نیمعناداری ب  رابطه  است که   ن یاز ا  یها حاکافتهی

مستقل بر    رانیو نسبت مد   رهیمد   ئتیوجود ندارد. اندازه ه  دارییعملکرد پا  اقتصادی  ( و بعد رعاملیمد   یو دوگانگ

و    رعاملیمد  یدوگانگ ن یرابطه معناداری ب چیوجود، هنیا  با .دارد یمثبت ریتأث دارییپای و اجتماع یطیمح ستیابعاد ز

 ندارد. وجود دارییابعاد عملکرد پا

پژوهش(  2019) 3ناسیتی حاکم  یدر  عنوان  ه  ی شرکت  تیبا  تأثرهیمد   ئتیو  عملکرد  رهیمد   ئتیه  بیترک  ری:    بر 

کشور مختلف    46شرکت از    362در    یشرکت  دارییبر عملکرد پا  رهیمد   ئتیه  بیاثر ترک  یبه بررس  ،شرکت  دارییپا

انجام    یحداقل مربعات معمول  ون یو با استفاده از روش رگرس  2016الی    2013  یپژوهش در بازه زمان  نیا  .پرداخت

 رعامل یمد   و  رهیمد   ئتی ه  سینقش رئ   نیدارند و ب  رهیمد   ئتیدر ه  شترییکه تنوع ب  ییهانشان داد در شرکت  جینتا.  شد 

  ره یمد   ئتیه  استقلال اعضای  نینشان داد ب  هاافتهی  نیبالاتر است. همچن  یشرکت  دارییوجود دارد، عملکرد پا  یدوگانگ

 . و معنادار وجود دارد یرابطه منف یشرکت دارییو عملکرد پا

 ی پرداختند. داریپا  یبر گزارشگر  یشرکت  تیساختار حاکم  ریتأث  یپژوهشی به بررسدر    (2018) 4باندارا و همکاران 

به روش   2017تا پایان سال   2017از مارس سال شرکت  52سالانه   یهاگزارش لیو تحل هیمطالعه بر اساس تجز نیا

  مدیرعامل  نقش یمستقل، دوگانگ رانیتناسب مد  نیب یارتباط معنادارنشان داد  جینتارگرسیون خطی صورت گرفت. 

  داد نشان نتایج  نیداوطلبانه وجود دارد. همچن یداریگزارش پا یبا افشا مسئولیت اجتماعی تهیو در دسترس بودن کم

  گزارش جوان احتمالًا  ی هااندازه و رشد شرکت است و شرکت  ریبه طور مثبت تحت تأث زین ی داریپا یدهکه گزارش

   .کنند یرا افشا م یشتریب یداریپا

ی انجام دادند.  داری پا  یدهبر گزارش  رهیمد   ئتیه  یهای ژگیو  ریتأثپژوهش با عنوان  (  2014)  شمیل و همکاران

  یتصادف یریگبا استفاده از روش نمونه  سریلانکا شده در بورس اوراق بهادار رفتهیشرکت پذ  148متشکل از  یانمونه
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 ک یلجست  ونیبا استفاده از رگرس  یشنهادیپ  یهاهیشد. فرض  یآورجمع  2012سالانه    یهاها از گزارشو داده  یاطبقه

دوگانه به طور مثبت با   یو رهبر رهیمد  ئتیکه اندازه هنتایج نشان داد  مورد آزمون قرار گرفتند. یسلسله مراتب ینریبا

نشان داد که گزارش   نتایج  نیدارند. همچن  یداریبا گزارش پا  یزن ارتباط منف  رانیبا مد   رهیمد   ئتیو ه  یداریگزارش پا

تحت تأث  یداریپا جوان   یهاکه شرکت  داد نشان    نتایج  ن،یاندازه شرکت و رشد شرکت است. علاوه بر ا  ریاحتمالًا 

 . کنند یرا اتخاذ م یداریپا یدهاحتمالا گزارش

 های داخلیپژوهش

 دارییبر عملکرد پا  رهیمد   ئتیه  هاییژگیو و  تیساختار مالک  ریثأت پژوهشی را با عنوان  (  1401میبدی )بزرگی و امامی

  103با استفاده از اطلاعات    1399تا    1395های  طی سال  شده در بورس اوراق بهادار تهران  رفتهیپذ های  شرکت  در

 دارییو عملکرد پا  یخانوادگ  تیمالک  نیب  دادنشان    جینتاشرکت به روش رگرسیون لجستیک مورد بررسی قرار دادند.  

  دارییو عملکرد پا  رهی مد   ئتیاستقلال ه  نینشان داد که ب  جینتا  نیدارد. همچن  وجود  معناداریو  شرکت رابطه مثبت  

 ئت ینهادی، اندازه ه  تی مالک  ت،یتمرکز مالک  نینشان داد که ب  جی نتا  ریسا  شرکت رابطه مثبت و معناداری وجود دارد. 

 .معناداری وجود ندارد رابطه، شرکت دارییبا عملکرد پا رعاملیمد  یو دوگانگ رهیمد 

( بررسی    (1401معزی  به  پژوهشی  ه  ی شرکت  تیحاکمدر  ت رهیمد   ئتیو  عملکرد    رهیمد   ئت یه  بیترک  ریثأ:  بر 

های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار  از بین شرکت  شرکت 192ای متشکل از  استفاده از نمونه   با  شرکت  یداریپا

 دادنشان  جینتاپرداخت.  رگرسیون چند متغیره با استفاده از روش داده ترکیبی   تحلیل و 98تا  92های  تهران طی سال

تنوع ه  یشرکت رابطه معنادار  یداریبا عملکرد پا  رهیمد   ئتیکه استقلال ه   ی داریبا عملکرد پا  رهی مد   ئتی دارد، اما 

شرکت    یداریبا عملکرد پا  رعاملینقش مد   یاز آن است که دوگانگ  یحاک  نیهمچن  جیندارد. نتا  یشرکت رابطه معنادار

 دارد. یناداررابطه مع

  شرکت  یداریبر عملکرد پا  رهیهیئت مد   یهایژگیو و   تیساختار مالک  ریثأت پژوهشی تحت عنوان    (1400)  کهزادی

استقلال    ره،یاندازه هیئت مد  ،یخانوادگ  تیاز آن است که مالک  یحاک  جینتاانجام داد.    1398الی    1394های  طی سال

 یمنف ریثأت  ینهاد تیعملکرد شرکت دارند و مالک یداریمثبت بر پا ریثأعامل ت ریمد  تیمسئول یو دوگانگ رهیهیئت مد 

 ندارد.دار امعن ثیرتأعملکرد شرکت  یداریبر پا رهیزنان در هیئت مد  تی عضواما بر آن دارد. 

 ی شرکت  یداریو عملکرد پا  یشرکت  تیحاکم  یهازمیرابطه مکاندر پژوهشی به بررسی  (  1400)  نیانکوشکیثابت

شرکت بورس اوراق   63  یمال  یهامنظور داده  نیبد پرداخت.    شده در بورس اوراق بهادار تهران  رفتهیپذ   یهادر شرکت

 ن یبداد  نشان    جی. نتامورد آزمون قرار گرفت  ره یچند متغ  ونیروش رگرسبه    1398الی   1391  ی هاسال  یبهادار تهران ط

حسابرسی نهاد  تیمالک کمیته  تخصص  حسابرسی،  کمیته  استقلال  مدیره،  هیئت  استقلال  حسابرسی،  کیفیت  و    ی، 

 معناداری وجود دارد.   رابطه  یشرکت یداریپا کردعمل

طی بازه    هاشرکت ی داریگزارش پا  یبر افشا  رهیهیئت مد   یهایژگیو  ریتأثبه بررسی  پژوهشی  در    ( 1398)  عامری

شرکت پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران پرداخت.   95ای متشکل از با استفاده از نمونه  1396الی    1390زمانی  

 افشای بر سطح رهیهیئت مد  تیو درصد مالک رهیاستقلال هیئت مد  ره،یاندازه هیئت مد  رهاییکه متغنشان داد  هایافته
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  ر یتأث  دارییافشای گزارش پا  سطح  بر  رهیدانش مالی هیئت مد   ریمتغ  امامعناداری دارند.    ریتأثها  شرکت  دارییگزارش پا

 . معناداری ندارد

ی داریپا  یبر توسعه سطح گزارشگر  تیاثر ساختار مالک  یبررسبا عنوان  پژوهشی    (1397)  خوزین و همکاران

چندگانه    نشرکت به عنوان نمونه آماری به روش رگرسیو  153انجام دادند و تعداد    1393الی    1385های  طی سال

قرار گرفت بررسی  بر سطح   بزرگترین  سهامدرصد  که    دادنشان    جینتا  .مورد  اثری  دولتی  و درصد سهام  سهامدار 

پایداری در   گزارشگری آزاد، از سطح شناور سهام گزارشگری پایداری شرکت ندارد. از سوی دیگر با افزایش درصد 

 و بوده پایینی سطح در آسیایی سایر کشورهای هایشرکت همانند ایرانی هایشرکت شود. پایداریشرکت؛ کاسته می

 است محیطی زیست و  اجتماعی وضعیت اقتصادی، شرکتی، حاکمیت به مربوط موارد افشاء در بسیاری بهبود به نیاز

 هستند. پایداری  اصلی اجزاء موارد این البته که

  ی ها در شرکت یداریپا یهابر شاخص یو نوآور تیساختار مالک ریثأت   یبررسپژوهشی با عنوان  (1397) نظری

تا    1391  یهاسال  یشرکت به عنوان نمونه ط  100منظور    نیا   یبراانجام داد.   رانیشده بورس اوراق بهادار ا  رفتهیپذ 

  تیمالک ،ینهاد تیمالک ن یمعنادار ب ریثأاز ت  یها حاکافتهی  مورد بررسی قرار گرفت.چندگانه  ونیروش رگرس به 1395

 باشد. یم یداریپا یهابا شاخص یو نوآور یشرکت

 

 روش شناسی پژوهش 

و مقالات منتشر    یا، از روش کتابخانهمبانی نظری و اطلاعات مربوط به ادبیات موضوعی پژوهش  یجمع آور  یبرا

  ها و اطلاعات داده  ارائه شده در سامانه ایرانداک، استفاده شده است.های  نامههای معتبر و مراجعه به پایانشده در سایت

از  نیهمراه و همچن یحیتوض یهاادداشتی شده و یحسابرس  یمال  یهامراجعه به اقلام صورت باپژوهش مورد نیاز  

ها شامل داده  ی. ابزار گردآورشده است  استخراج  سهام  صاحبانی  به مجمع عموم  رهیمد   ئتیه  یهاتیگزارش فعال

قرار   یکاربرد  یها. پژوهش حاضر در زمره پژوهشباشد آورد نوین میافزار رهو نرم  کدالی  شبکه جامع اطلاع رسان

ها و صفات و رابطه بین چند متغیر در شرایط . روش مطالعه حاضر به دلیل اینکه به بررسی و ارزیابی ویژگیدارد

  ی همبستگ  یهادر دسته پژوهش  زین  و از نظر روش   یفیتوص  یهادر زمره پژوهش  تیاز لحاظ ماه  پردازدواقعی می

 . گرددیمحسوب م

الی   1394ی زمان طی دورهشده در بورس اوراق بهادار تهران در  رفتهیپذ  یهاپژوهش شامل شرکت  یجامعه آمار

 باشد. می 1400

بدین صورت    د.نشویم  انتخاب  غربالگریاز روش  با استفاده  ها  شرکت  ین نمونه آمارییتع  یحاضر برا  پژوهشدر  

 . شرایط به شرح ذیل است: شوند یحذف م از جامعه آماریباشند، ن ریز طیشرا دارای که  ییهااز شرکت دسته آنکه 

 در بورس حضور داشته باشند. 1400س پذیرفته شده و تا پایان  سال ردر بو  1394تا قبل از سال   -1

سال مالی آنها به پایان اسفند ختم شود و در طی دوره مورد بررسی پژوهش سال مالی خود را تغییر نداده   -2

 باشند.

 ها نباشند.گذاری و هلدینگ و بیمه و بانکهای سرمایهاز دسته شرکت -3
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 های مورد نیاز پژوهش را در اختیار داشته باشند. داده -4

های پذیرفته شده ، از بین شرکت غربالگریباتوجه به شرایط و محدودیت های اعمال شده و با استفاده از روش  

 شرکت به عنوان نمونه انتخاب گردید. 169در بورس اوراق بهادار تهران در مجموع  تعداد 

در بخش  .  شده استبهره گرفته    یو استنباط  یفیشده از آمار توص  یآورجمع  یهاداده  صیو تلخ  فیبه منظور توص

، همخطی و  آزمون هاسمن مر،یل افآزمون  انس،یوار ی ناهمسان یهاها ابتدا آزمونداده لی تحل منظور بهآمار استنباطی 

های پژوهش از آماره تی و برای بررسی اعتبار فرضیه و یا رد تأیید  برای خودهمبستگی صورت گرفته و برای سپس

  هیتجزبرای  و    شده  یپژوهش در نرم افزار اکسل سامانده  یهاداده  یتماممدل، از آماره اف فیشر استفاده شده است.  

 کار گرفته شده است. به 10 1ایویوزافزار اطلاعات نرم لیتحل و

 

 فرضیه های پژوهش 

 .دارد وجود معناداری و مثبت رابطه گزارش پایداری شرکت و مدیره هیئت اندازه بین -1

 . دارد وجود  معناداری و مثبت رابطه گزارش پایداری شرکت و مدیرهنسبت اعضای مستقل هیئت  بین -2

 .دارد وجود معناداری و مثبت رابطه گزارش پایداری شرکت و مدیره هیئت جلسات تعداد بین -3

 . دارد وجود معناداری و مثبت رابطه گزارش پایداری شرکت و دولت مالکیت بین -4

 .دارد وجود معناداری و مثبت رابطه گزارش پایداری شرکت سسه حسابرسی وؤبین اندازه م -5

 

 متغیرهای پژوهش 

( و رضایی  2022های کومار و همکاران )به استناد پژوهش  است.  گزارش پایداری شرکتمتغیر وابسته پژوهش حاضر  

   ( 1997) 2با استفاده از الگوی مسئولیت اجتماعی کارولبرای اندازه گیری متغیر پایداری شرکت  (1396و محمدپور )

 مورد  متغیرهای  ،1  جدول  گردید. در انتخاب اخلاقی   قانونی، اقتصادی، ابعاد انسان دوستانه، برای  هاییشاخص ابتدا

 از  شرکت چند  مقایسه  امکان که هاداده پوششی تحلیل روش از سپس  .است شده بیان گیری آنهااندازه  و نحوه استفاده

 ها به عنوان متغیر وابستهشرکت  اجتماعی  مسئولیت  ایفای  ضریب  سنجش  برای  ،کند فراهم می  را  معیار  چندین  لحاظ

  کندگیری میاندازه  معین  موضوعی  در  را  هاییشرکت  نسبی  کارایی  که  است  ابزاری  ها،داده  پوششی  شد. تحلیل  استفاده

  رودز و -کوپر  - الگوی چارنز  دو  به  روش  این  اصلی  الگوهای  .باشند می  مشابهی   هایخروجی  و  هاورودی  دارای  که

 خروجی  و  محور  ورودی  رویه  به دو  توانمی   را  الگوها  این  از  کدام  هر.  شوند می  تقسیم  کوپر-چارنز  -بنکر  الگوی

  متغیر   بازده  بر  فرض  دوم  الگوی   در  و  مقیاس  نسبت به  ثابت  بازده  بر  فرض  اول  الگوی  در  .داد  قرار   بررسی  مورد  محور

  تغییر  هانهاده که  کنند   تغییر نسبتی  به  هاستاده  که  است  این  به مقیاس  نسبت  ثابت  بازده  از  منظور.  است  مقیاس  به  نسبت

  این   مقیاس  به  نسبت  متغیر  بازده   از  منظور  اما.  شوند   برابر  دو  هم  هاستاده  شوند   برابر  ها دونهاده  اگر  مثال،  برای.  کنند می

 . نکنند  تغییر هانهاده با ها متناسبستاده که است
 

 
1. EViews 

2. Carroll 
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 نحوه محاسبه متغیر  .1 جدول

 نحوه محاسبه  شاخص  متغیر  بعد 

 

 

انسان  

 دوستانه

 

 

 ورودی

نرخ تعدیل  

 کارکنان

 (. 1396قبل )موسوی و همکاران،  سال کارکنان  به جاری سال کارکنان تغییرات نسبت

دریافت  

گواهینامه ایزو  

14001 

 مجازی برای متغیر  باشد  شده 14001 ایزو گواهینامه دریافت به موفق شرکت که صورتی در

شود )موسوی و همکاران، منظور می صفر   عدد صورت این  غیر  در و یک  عدد ایزو،  به مربوط

1396 .) 

 

 

 

 

 اخلاقی 

 

 

 

 ورودی

اقلام تعهدی  

 اختیاری 

از مدل   اختیاری(، برای به دست آوردن اقلام تعهدی 1394مهام و همکاران ) به استناد پژوهش

 شود.(، استفاده می 1991) 1تعدیل شده جونز 
TACit  

TAit
= α0 [

1

TAit−1
] +  α1 [ 

ΔREVit  − ΔRECit

TAit−1
 ] +  α2 [

PPEit

TAit−1
] + εit 

TACi,t : شرکت  تعهدی اقلام کل جمعi  در سالt   که برابر با سود خالص عملیاتی منهای

 های عملیاتی است. جریان نقد حاصل از فعالیت

TAi,t-1: شرکت ی  هادارایی کلi  در سالt-1 

ΔREVi,t :  شرکت  های عملیاتیدرآمد در تغییرi  در سالt 

ΔRECi,t  :شرکت  های دریافتنیتغییر در خالص حسابi   در سالt 

PPEi,t :  شرکت اموال، ماشین آلات و تجهیزات ناخالصi  در سالt 

 

 

 

 قانونی 

 

 

 

 

 ورودی

 

ثر  نرخ مؤ

 مالیاتی 

 (.1397قصونی و همکاران، نسبت مالیات ابرازی به سود و زیان قبل از کسر مالیات )غزنوی

تائید  اگر حسابرسی شرکت توسط سازمان حسابرسی و شرکت های حسابرسی رتبه الف مورد  اندازه حسابرس 

احمدی و  پذیرد )رمضانبورس، حسابرسی شده باشد عدد یک و در غیر اینصورت عدد صفر می 

 (.1393همکاران، 

 

 

 

 

 

 

 اقتصادی 

 

 

 

 

 

 

 

 خروجی 

های  جریان

 نقدی آزاد 

های نقدی آزاد استفاده شده  (، از محاسبه جریان1396به استناد پژوهش رضایی و محمدپور )

 است. 

FCCit  = [ 
INCit  − TAXit− INTEPit− CSDIVit  

TAit
  ] 

FCCi,t : شرکت  آزاد نقدی جریانi  در سالt 

INCi,t-1 :شرکت  عملیاتی سودi   در سالt-1 

TAXi,t : شرکت  پرداختنی درآمد بر  مالیاتi  در سالt 

INTEPi,t : شرکت  پرداختنی بهره هزینهi  در سالt 

CSDIVi,t :  شرکت   عادی سهامداران به پرداختنی سودi  در سالt 

TAi,t-1 :دوره  ابتدای هایدارایی کل جمع 

 هابدهی ارزش و شرکت سهام بازار ارزش مجموع( 1394به استناد پژوهش نوروش و همکاران ) کیوتوبین 

 ها دارایی بر  تقسیم

 چرخه نقدینگی 

 

چرخه نقدینگی استفاده  (، از رابطه زیر برای محاسبه 1396به استناد پژوهش رضایی و محمدپور )

 شده است. 

CCCi = INV + AR - AP 

INV :365ضربدر  رفته فروش کالای شده تمام بهای بر  تقسیم کالا موجودی میانگین 

BVD :365خالص ضربدر  فروش بر  تقسیم دریافتنی هایحساب میانگین 

BVA :365رفته ضربدر  فروش کالای شده تمام بهای بر  تقسیم پرداختنی هایحساب میانگین 

 
1. Jones 
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اخلاقی(  )ابعاد  ورودی  متغیرهای  هایداده  آوریجمع  از  پس  نهایت  در  با  اقتصادی(،  )بعُد   خروجی  و  قانونی، 

  اجتماعی   مسئولیت  ایفای  ضریب  خروجی محور،  کوپر  - چارنز  -روش بنکر  ها،داده  پوششی  تحلیل افزارنرم  از  استفاده

  براساس  و  شودمی  تشکیل  بررسی  مورد  هایشرکت  میان  کارا  مرز  ابتدا  روش،این    در.  شودمی  گیریاندازه  هاشرکت

 گرفته قرار کارا مرز روی بر که واحدهایی آن بدین ترتیب. گیردمی قرار محاسبه مورد هااز شرکت یک هر کارایی آن

%  100 کمتر از کارایی  دارای باشند  گرفته قرار مرز این بالای بر که  واحدهایی آن و )یک( %100  کارایی باشند دارای

  کرد  استدلال توان چنینمی  گیرند قرار کارا مرز روی بررسی مورد  واحدهای اگر بنابراین. بود خواهند یک( از )کمتر

  مقدار   چه  هر  و  دارند   قرار  بقیه واحدها  به  نسبت  مناسبی  وضعیت  در  شرکت  اجتماعی  مسئولیت  ایفای  لحاظ  از  که

 . دارد قرار تریپایین سطح در اجتماعی شرکت مسئولیت ایفای که معناست بدان باشد  کمتر آمده دستبه

)اندازه، استقلال، تعداد جلسات هیئت مدیره( و ساختار    های هیئت مدیرهویژگیمستقل پژوهش حاضر    هایتغیرم

 . باشند می حسابرسی سسهؤم)مالکیت دولتی( و اندازه  مالکیت

(، برابر است با  1401)  ( و بزرگی و میبدی2022)  های کومار و همکاران به استناد پژوهش  :1اندازه هیئت مدیره 

 تعداد کل اعضای هیئت مدیره 

(، برابر است با 1401)  ( و بزرگی و میبدی2022) های کومار و همکاران: به استناد پژوهش2استقلال هیئت مدیره

 )مدیران خارجی( در هیئت مدیره به کل اعضای هیئت مدیره نسبت اعضای غیرموظف

(،  1393) ثالث و همکاران( و بحری2022) های کومار و همکاران: به استناد پژوهش3تعداد جلسات هیئت مدیره 

 مالی  سال هر در مدیره هیئت شده برگزار جلسات برابر است با تعداد

(، مالکیت دولتی 1394)  فردملکیان و نیکروان( و  1395)  ملکیان و همکاران های: به استناد پژوهش4مالکیت دولتی

 بر تقسیم نهادهای وابسته به دولت و    دولتی سهامداران اختیار در سهام مجموع صورتبه   نهادهای وابسته به دولتو  

  ی واحد سازمان   یکشور، شرکت دولت  یقانون محاسبات عموم  4طبق ماده    .گرددمی محاسبه شرکت سهام منتشره کل

  به   ق متعل  م یرمسنتقیغ  ای   میدرصد از سهام آن به صورت مستق  50از    ش یشده و ب  لیقانون تشک  اجازه  باباشند که  یم

 . دولت باشد 

پژوهش:  5حسابرسی   سسه ؤماندازه   استناد  همکارانرمضان  به  و  به  (،  1393)  احمدی  است  مجازی  متغیر  یک 

حسابرسی شده باشد   سسات معتمد بورس که رتبه الف دارند، مؤ  حسابرسی و  سازمانشرکت توسط    اگر  کهطوری

 صورت برابر است با صفر.   این غیر در یک و با است برابر

 . باشند می بازده داراییو اهرم مالی ، عمر شرکت، حاضر شاملمتغیرهای کنترلی پژوهش 

 بررسی.لگاریتم طبیعی سن شرکت از زمانی که در بورس پذیرفته شده است تا پایان دوره :  6عمر شرکت 

 ها ها به کل دارایی: نسبت بدهی 7اهرم مالی 

 
1. Board Size 

2. Board Independence 

3. Frequency of Board Meeting 

4. Government Ownership 

5. Audit Size 

6. Age 

7. Level of Leverage 
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 هانسبت سود خالص به کل دارایی:  1بازده دارایی 

 پژوهش   مدل 

به شرح    متغیرهپژوهش، از مدل رگرسیونی چند   هایبرای آزمون فرضیه(،  2022کومار و همکاران)پژوهش    پیروی ازبه  

 . شده است(، استفاده 1) رابطه

 
SRIi,t = β0 + β1 BSi,t + β2 BIi,t + β3 FBMi,t + β4 GOi,t   + β5 ADi,t + β6 AGEi,t + 

β7 LEVi,t + β8 ROAi,t   + εi,t     ( 1) رابطه  
 

 :مدل فوق جه بهبا توکه 

SRIi,t :شرکت  گزارش پایداریi  در سالt   ؛BSit  :شرکت  اندازه هیئت مدیرهi  در سالt  ؛BIi,t : اعضای مستقل

  مالکیت دولتی:  GOi,t؛    tدر سال    iشرکت    تعداد جلسات هیئت مدیره:  FBMi,t؛  tدر سال    iشرکت    مدیرههیئت  

   tدر سال   iشرکت 

ADi,t  :شرکت  حسابرسی    سسه ؤم  اندازهi    در سالt    ؛AGEi,t  عمر شرکت :i    در سالt    ؛LEVi,t  : اهرم مالی 

 . tدر سال   iشرکت  بازده دارایی: ROAit؛  tدر سال   iشرکت 

 شود.درصد( مثبت و معنادار باشد، فرضیه اول پژوهش تایید می 95) در سطح اطمینان مورد نظر β1چنانچه ضریب 

 شود.پژوهش تایید می دومو معنادار باشد، فرضیه  مثبتدرصد(   95) در سطح اطمینان مورد نظر β2چنانچه ضریب 

 شود.پژوهش تایید می سومو معنادار باشد، فرضیه  مثبتدرصد(   95) در سطح اطمینان مورد نظر β3چنانچه ضریب 

 شود. پژوهش تایید می چهارمو معنادار باشد، فرضیه    مثبتدرصد(    95)  در سطح اطمینان مورد نظر  β4چنانچه ضریب  

 شود.پژوهش تایید می پنجمفرضیه  و معنادار باشد  مثبتدرصد(   95) در سطح اطمینان مورد نظر β5چنانچه ضریب 

 

 های پژوهش یافته

 آمار توصیفی 

دهنده نقطه تعادل و مرکز ثقل توزیع است و شاخص خوبی برای  ترین شاخص مرکزی، میانگین است که نشاناصلی

  برابر با  شرکت  گزارش پایداریمیانگین  شود  مشاهده می  2  طور که در جدولهمانهاست.  نشان دادن مرکزیت داده

دادهاست که نشان می  472/0 بیشتر  تمرکزدهد  نقطه  این  این متغیر در حول  به  بدین معنا که اند یافته  های مربوط   ،

باشد که نشان  می 0/ 393میانه این متغیر برابر با  .باشد درصد می 47های مورد بررسی  شرکت متوسط گزارش پایداری

درصد است و نیمی کمتر از این مقدار. میانگین متغیر    39های مورد بررسی بیشتر از  دهدگزارش پایداری شرکتمی

های مورد بررسی  دهد متوسط سهام تحت تملک دولت در شرکتکه نشان می  دباشمی  47/ 889ت دولتی برابر با  مالکی

دهد سهام تحت تملک دولت در نیمی  باشد که نشان میمی  23/56  درصد است و میانه این متغیر برابر با  47بیش از  

های پراکندگی  شاخصباشد.  نیمی دیگر کمتر از این میزان میباشد و  های مورد بررسی بالاتر از این میزان میاز شرکت

 ها نسبت به میانگین است. از ها از یکدیگر یا میزان پراکندگی آنکلی معیاری برای تعیین میزان پراکندگی داده طور به

 
1. Return on Assets 
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های پراکندگی که شرط مطلوب برای واردکردن متغیر به مدل رگرسیونی است، انحراف معیار ترین شاخصجمله مهم

باشند. مشاهده است، انحراف معیار متغیرها صفر نبوده و حائز این شرط می نیز قابل  2  طور که در جدولاست. همان 

است که به ترتیب مربوط  163/0و  7/ 348بررسی بیشترین و کمترین مقدار این پارامتر برابر با  در جامعه آماری مورد

است. پارامتر چولگی میزان عدم تقارن منحنی فراوانی متغیر را    بازده داراییو  تعداد جلسات هیئت مدیرهبه متغیرهای 

به نشان می باشد، چولگی  و چنانچه ضریب مثبت  متقارن است  باشد، جامعه کاملاً  اگر ضریب چولگی صفر   دهد. 

نسبت مدیران مستقل مثال ضریب چولگی متغیر  نعنوابه چپ وجود خواهد داشت. به راست و اگر منفی باشد، چولگی  

  چپ بررسی چولگی به    است، یعنی منحنی فراوانی این متغیر در جامعه مورد  -0/ 136  و برابر با   منفی  هیئت مدیره،

 داشته و به این اندازه از مرکز تقارن انحراف دارد.
 

 یرهای پژوهش متغآمار توصیفی    .2 جدول

 چولگی  معیار  انحراف مینیمم  ماکزیمم  میانه  میانگین  متغیر  نماد متغیر  نام

 SRI 472/0 393/0 1 037/0 297/0 616/0 شرکت  گزارش پایداری

 BS 016/5 5 7 5 183/0 738/10 اندازه هیئت مدیره 

 -BI 655/0 6/0 1 0 181/0 136/0 استقلال هیئت مدیره 

 FBM 581/16 13 59 4 164/7 126/2 مدیره  هیئت  جلسات تعداد

 -GO 889/47 23/56 45/95 0 819/32 397/0 مالکیت دولتی 

 -AD 743/0 1 1 0 436/0 117/1 حسابرسی  مؤسسه  اندازه

 -AGE 939/2 995/2 007/4 693/0 494/0 101/1 عمر شرکت 

 LEV 537/0 533/0 824/1 031/0 212/0 360/0 اهرم مالی 

 ROA 152/0 124/0 764/0 581/0- 163/0 430/0 بازده دارایی 

 

 هااستنباطی دادهتجزیه و تحلیل  

ها، فروض  ها و آزمون فرضیههای بیان شده نیاز است قبل از پردازش آنهای هر یک از مدلبرای تجزیه و تحلیل داده

 کلاسیک مدل آزمون شود. 

 اف لیمر و هاسمن آزمون  

درصد است،    5از    کمتر های پژوهشمدل  اف لیمر در آزمون  سطح معناداری  شود  مشاهده می  3  همانطور که در جدول

های پژوهش کمتر  با توجه به اینکه سطح معناداری نتایج آزمون هاسمن در مدل  ها تابلویی است ونوع دادهرو  از این

 استفاده کرد.  های پژوهشبرآورد مدلدرصد است؛ لذا باید از اثرات ثابت برای  5از 

 
 نتایج آزمون اف لیمر و هاسمن  .3 جدول

 آزمون اف لیمر 
 نتیجه 

 آزمون هاسمن 
 نتیجه 

 داری ا سطح معن آماره آزمون داری ا سطح معن آماره آزمون

 اثرات ثابت  0000/0 362/61 یی تابلو 0000/0 073/5
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 آزمون همخطی 

خطی بین . برای بررسی هماستخطی به معنای وجود رابطه شدید بین متغیرهای مستقل و کنترلی موجود در مدل هم

  مقدار   چه  داردمی  بیان  که  گرددمی   معرفی  شاخص  یک  واقع  شود. دراستفاده می 1س عامل تورم واریانمتغیرها از آزمون  

س برای عامل تورم واریانچون میزان    .است  یافته  افزایش  خطیهم  بابت شده  برآورد  ضرایب  به  مربوط  تغییرات  از

 خطی وجود ندارد.هم 4جدول مطابق با بوده است، بنابراین  5متغیرهای پژوهش کمتر از عدد 
 

 خطی آزمون هم   .4جدول 
 عامل تورم واریانس  نماد متغیر 

BS 027/1 
BI 076/1 

FBM 083/1 
GO 181/1 
AD 058/1 

AGE 052/1 
LEV 852/1 
ROA 730/1 

 

 ناهمسانی واریانس آزمون  

ناهمسانی واریانس از آزمون بروش پاگان گادفری استفاده شده است. فرضیه صفر در این پژوهش به منظور بررسی  

مقادیر    و فرضیه مخالف آن بیانگر ناهمسانی واریانسواریانس مقادیر خطا همسان است دهد که  این آزمون نشان می

دهد  نشان می  5  نتایج مندرج در جدولدهد.  نتیجه استفاده از بروش پاگان گادفری را نشان می  5  است. جدول  خطا

و بیانگر وجود ناهمسانی واریانس در جملات  درصد    5  های پژوهش کمتر از که سطح معناداری محاسبه شده برای مدل

حداقل مربعات تعمیم یافته استفاده   روش تخمین مدل به صورت رگرسیونباشد که برای رفع این مشکل از اخلال می

 شده است.
 

 ناهمسانی واریانس نتایج آزمون  .5جدول 

 روش تخمین مدل  نتیجه آزمون  سطح معناداری  آماره آزمون فرض کلاسیک 

 GLSحداقل مربعات تعمیم یافته  وجود ناهمسانی واریانس  000/0 153/6 همسانی واریانس 

 

 پژوهش های  نتایج آزمون مدل

و اطمینان از صحت الگوی برازش شده، نتایج  هادادهیری کارگبهی آماری لازم، به منظور تعیین هاآزمونپس از انجام 

 گردد. یمپژوهش در ادامه ارائه های مدلنهایی حاصل از تخمین 

 نتایج حاصل از آزمون مدل پژوهش 

و میزان   بررسی معناداری مدل  به  ابتدا  نتایج  تحلیل  و کنترلی بیان در  توسط متغیرهای مستقل  وابسته  کنندگی متغیر 

 شود.  پرداخته شده و در ادامه قبل از ارائه نتایج اصلی، به بیان مدل پژوهش پرداخته می

 
1. Variance Inflation Factor (VIF) 
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است. چون این    000/0  در مدل برابر با  اف فیشرسطح معناداری  مقدار  شود  ، مشاهده می6طور که در جدول  همان

شود، یعنی مدل  درصد رد می  99است، بنابراین فرض صفر در سطح اطمینان    درصد   5از سطح خطای  کمتر    مقدار

  0/ 79در مدل نیز    تعدیل شده  وجود دارد؛ به عبارتی مدل مورد بررسی دارای اعتبار است. ضریب تعیین  معناداری

درصد از    79گر این است که متغیرهای مستقل و کنترلی در این مدل توانایی توجیه بیش از  است، این ضریب بیان

  با  داری آماره دوربین واتسون برابرامقدار سطح معن  پژوهش،  باشند. در مدلتغییرات سطوح متغیر وابسته را دارا می

   های مدل است.ماندهخودهمبستگی بین باقیعدم حاکی از است که  1/ 97
 

پژوهش  مدل  نتایج آزمون  .6جدول   

SRIit = β0 + β1 BSit + β2 BIit + β3 FBMit + β4 GOit + β5 ADit + β6 AGEit + β7 LEVit + β8 ROAit + εit 

 سطح معناداری  tآماره  خطای استاندارد  ضرایب  نماد  متغیرها 

 BS 055/0- 015/0 539/3- 000/0 اندازه هیئت مدیره 

 BI 008/0- 033/0 265/0- 798/0 استقلال هیئت مدیره 

 FBM 003/0- 001/0 007/2- 045/0 تعداد جلسات هیئت مدیره 

 GO 000/0 001/0 487/0 626/0 مالکیت دولتی 

 AD 204/0- 013/0 323/15- 000/0 حسابرسی  مؤسسه  اندازه

 AGE 306/0- 055/0 476/5- 000/0 عمر شرکت 

 LEV 176/0 041/0 211/4 000/0 اهرم مالی 

 ROA 057/0- 049/0 141/1- 254/0 بازده دارایی 

 C 758/1 195/0 998/8 000/0 مبدا عرض از 

 790/0 ضریب تعیین تعدیل شده  F 264/27آماره 

 970/1 آزمون دوربین واتسون  F 000/0 سطح معناداری
 

  رابطه گزارش پایداری شرکت و  مدیره هیئت اندازه بین  هدف فرضیه اول پژوهش پاسخ به این سوال است که آیا

شده برای محاسبه    سطح معناداریشود، مقدار  مشاهده می  6طور که در جدول  همان  دارد؟  وجود  معناداری  و  مثبت

درصد به صورت   95در سطح اطمینان    راین  متغی  تاثیردهد  باشد که نشان میمی  0/ 000  با  برابر  مدیره  هیئتمتغیر اندازه  

دهد رابطه مورد بررسی نشان میاست که    -055/0  باشد، همچنین ضریب برآورد شده متغیر ذکر شده برابر بامعنادار می

 گفت توان مین، مدیره هیئت  اندازهمتغیر ضریب برآورد شده با توجه به  باشد. بنابراینمی منفی و معکوسبه صورت 

دارد. بنابراین با توجه به نتایج به دست آمده،   وجود  مثبت  رابطه  گزارش پایداری شرکت  و  مدیره  هیئت  اندازه  بین

 گردد. فرضیه اول رد می

آیا این سوال است که  به  دوم پژوهش پاسخ  فرضیه  اعضای مستقل هیئت مدیره  بین  هدف  گزارش    و  نسبت 

  سطح معناداری شود، مقدار مشاهده می 6 که در جدولطور همان دارد؟ وجود معناداری و مثبت رابطه پایداری شرکت

 ر این  متغی  ثیرتأدهد  باشد که نشان میمی  798/0  با  برابر  نسبت اعضای مستقل هیئت مدیرهشده برای متغیر  محاسبه  

  - 008/0 باشد، همچنین ضریب برآورد شده متغیر ذکر شده برابر بامیندرصد به صورت معنادار  95در سطح اطمینان 

سطح معناداری و  با توجه به    باشد. بنابراینمی  منفی و معکوسدهد رابطه مورد بررسی به صورت  است که نشان می
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  و نسبت اعضای مستقل هیئت مدیره بین گفتتوان مین ، نسبت اعضای مستقل هیئت مدیرهمتغیر ضریب برآورد شده 

دارد. بنابراین با توجه به نتایج به دست آمده، فرضیه دوم رد   وجود  معناداری  و  مثبت  رابطه  گزارش پایداری شرکت

 گردد. می

گزارش پایداری    و  مدیره  هیئت  جلسات  تعداد  بین  هدف فرضیه سوم پژوهش پاسخ به این سوال است که آیا

محاسبه   سطح معناداریشود، مقدار مشاهده می 6 طور که در جدولهمان دارد؟   وجود  معناداری و مثبت  رابطه شرکت

برای متغیر   متغی  تاثیردهد  باشد که نشان میمی  0/ 045  با   برابر  مدیره  هیئت  جلسات  تعداد  بینشده  در سطح    راین 

است که   -003/0  باشد، همچنین ضریب برآورد شده متغیر ذکر شده برابر بادرصد به صورت معنادار می  95اطمینان  

متغیر ضریب برآورد شده  با توجه به    باشد. بنابراینمی  منفی و معکوسدهد رابطه مورد بررسی به صورت  نشان می

پایداری شرکت  و  مدیره  هیئت  جلسات  تعداد  بین  گفتتوان  مین،  مدیره  هیئت  جلسات  تعداد   مثبت   رابطه  گزارش 

 گردد. دارد. بنابراین با توجه به نتایج به دست آمده، فرضیه سوم رد می وجود

  رابطه  گزارش پایداری شرکت و دولت مالکیت بین هدف فرضیه چهارم پژوهش پاسخ به این سوال است که آیا

شده برای محاسبه    سطح معناداریشود، مقدار  مشاهده می  6  در جدولطور که  همان  دارد؟  وجود  معناداری  و  مثبت

درصد به صورت    95در سطح اطمینان    رمتغی  این  تاثیردهد  باشد که نشان میمی  0/ 626  با  برابر  دولت  مالکیتمتغیر  

دهد رابطه مورد بررسی  است که نشان می  000/0  باشد، همچنین ضریب برآورد شده متغیر ذکر شده برابر بامینمعنادار  

 مالکیت   بین  گفت توان  مین،  دولت  مالکیتمتغیر  سطح معناداری  با توجه به    باشد. بنابراینمی  مثبت و مستقیمبه صورت  

دارد. بنابراین با توجه به نتایج به دست آمده، فرضیه چهارم    وجود  معناداری  رابطه  گزارش پایداری شرکت  و  دولت

 گردد. رد می

 گزارش پایداری شرکت  سسه حسابرسی وؤاندازه م  بین  پژوهش پاسخ به این سوال است که آیاهدف فرضیه پنجم  

شده  محاسبه    سطح معناداریشود، مقدار  مشاهده می  6  طور که در جدولهمان  دارد؟  وجود  معناداری  و  مثبت  رابطه

 95در سطح اطمینان    راین  متغی  تاثیردهد  باشد که نشان میمی  000/0  با  برابر  حسابرسی  سسهؤماندازه  برای متغیر  

دهد  است که نشان می  - 0/ 204 باشد، همچنین ضریب برآورد شده متغیر ذکر شده برابر بادرصد به صورت معنادار می

سسه  ؤاندازه ممتغیر ضریب برآورده شده با توجه به  باشد. بنابراینمی منفی و معکوسرابطه مورد بررسی به صورت  

دارد. بنابراین با   وجود مثبت رابطه گزارش پایداری شرکت سسه حسابرسی وؤاندازه م بین گفتتوان مین، حسابرسی

 گردد. م رد میجتوجه به نتایج به دست آمده، فرضیه پن
 

 گیرییجهبحث و نت

انجام شده    شرکت  یداریبر گزارش پا  یتیحاکم  هاییژگی و و  تیمالک  یساختارها  ریثأت این پژوهش با هدف تعیین  

درصد رد   95های پژوهش در سطح اطمینان فرضیهنشان داد که  هاآمده حاصل از آزمون پژوهشدست نتایج بهاست. 

 .گردیدند 

را مورد بررسی قرار داد. بر مبنای   گزارش پایداری شرکت  و  مدیره  هیئت  اندازه  بینرابطه  فرضیه اول پژوهش،  

 گزارش پایداری شرکت  و   مدیره  هیئت  اندازه  بین گفت  توان  مینشده و    رد نتایج به دست آمده، فرضیه اول پژوهش  
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به صورت منفی  دارد  وجود  مثبت  رابطه پایداری شرکت  و گزارش  اندازه هیئت مدیره  بین  داد رابطه  نتایج نشان   .

  ئت یاندازه هیابد.  معنا که با افزایش تعداد اعضای هیئت مدیره، گزارشگری پایداری شرکت کاهش میباشد، بدینمی

 مدیره   هیئت  بزرگ  اندازه  مشابه،  طور به  شود.یم  یندگینما  نهیهز  شیناکارآمد و افزا   یبزرگ منجر به هماهنگ  رهیمد 

نتایج این   شود.می مدیریت بر ترضعیف  کنترل به منجر و  دهد می افزایش را گیریتصمیم در تاخیر ارتباطی، مشکلات

و مغایر با پژوهش (  1398)  ملکیان و همکاران(  1401)   میبدیبزرگی و امامیمطابق با پژوهش  حاضر    پژوهشفرضیه از  

 باشد.می( 1398) عامری( و 1400) (، کهزادی2014) شمیل و همکاران(، 2022) کومار و همکاران

را مورد بررسی قرار داد. بر مبنای   گزارش پایداری شرکت  و  مستقل   مدیران نسبت  رابطه بینفرضیه دوم پژوهش،  

 گزارش پایداری شرکت  و مستقل مدیران نسبت بینتوان گفت مینشده و   ردنتایج بدست آمده، فرضیه دوم پژوهش 

ت مدیره نسبت به  ئمدیران غیرموظف هی  های ایرانیدر شرکت  دادنتایج نشان    .دارد  وجود  معناداری  و  مثبت  رابطه

با توجه به اینکه   .دارند نفرایند گزارشگری    انگیزه قوی برای نظارت بر کار مدیران اجرایی و  مدیره،  تئسایر اعضای هی

تواند انگیزه آنها را برای تشویق مدیران  مدیران غیرموظف هیچگونه وابستگی مالی و اجرایی به شرکت نداشته، می

 نیرابطه منفی ب کیکرد که وجود  هیتوج گونهنیرا ا رابطه نیتوان امیبرای افشای بهتر پایداری شرکتی کاهش دهد. 

و م  رانیمد  به  زانیمستقل  به  نیگزیمستقل، جا  رانیاست که مد   آن  واسطهافشا  اطلاعات مقرون  افشای  برای  صرفه 

از   فرضیه  این  نتایج  با پژوهشحاضر    پژوهشهستند.  و همکاران)   هایمغایر  نیشیتانی 2022کومار  و  بدرالحیدر   ،)  

نیان  کوشکیثابت ،(1400معزی )( 1401) میبدیبزرگی و امامی (،2018) (، باندارا و همکاران2019)  اسیتین ،(2022)

  ( 2017) اورازالین و محمود و( 2014) همکاران و شمیل ،(2014) 1همکاران و امرانهای و مطابق با پژوهش( 1400)

 باشد. می( 1397) معصومی و همکاران و

د.  را مورد بررسی قرار دا   گزارش پایداری شرکت  و  مدیره  هیئت  جلسات  تعداد  رابطه بینوم پژوهش،  سفرضیه  

گزارش   و  مدیره  هیئت  جلسات  تعداد  و نتایج نشان داد که بینشده    ردوم پژوهش  سبر مبنای نتایج بدست آمده، فرضیه  

برگزاری تعداد جلسات بیشتر در هیئت مدیره، گزارشگری دارد. بدین معنا که با    وجود  منفی  رابطه  پایداری شرکت

کند. اما  جلسات متعدد به برقراری ارتباط بهتر میان مدیران و اعضای هیئت مدیره کمک می  یابد.پایداری کاهش می

)از قبیل زمان مدیریت، هزینه مسافرت و    هایی که داردبرگزاری جلسات بیش از حد هیئت مدیره، علاوه بر هزینه 

های عملیاتی و روزمره خود  الزحمه حضور در جلسات هیئت مدیره(، باعث انحراف مدیران شرکت از مسئولیت حق

نتایج این فرضیه از  منفعت تعداد جلسات برقرار کند.  -بایست تعادلی میان هزینهرو هیئت مدیره می گردد. از این می

با پژوهشحاضر    پژوهش و همکارانهای  مغایر  با پژوهش  ( و2022)  کومار  و   (2013) 2حاجیهای  مطابق  ملکیان 

 باشد. ( می1398)همکاران 

قرار دارا مورد برر  گزارش پایداری شرکت  و  مالکیت دولتی  رابطه بینپژوهش،    چهارمفرضیه   د. بر مبنای سی 

 رابطه  پایداری شرکتگزارش    و   مالکیت دولتی  توان گفت بینو نمیشده    ردپژوهش    چهارمنتایج بدست آمده، فرضیه  

.  شوندمی تقسیم  حقوقی سهامداران  و سهامداران حقیقی دستۀ دو به  بورس  در گذاراندارد. سرمایه  وجود  معناداری

سهامداران  بخشی بانک دولتی شبه و دولتی واحدهای را حقوقی  از  بیمۀمانند  صندوق تأمین ها،   هایاجتماعی، 

 
1. Amran et al. 
2. Haji 
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تشکیل  منفعت  و شرکت از اندک سهم دلیل  به  سهامداران این.  دهند می بازنشستگی   نقدی  هایجریان در نداشتن 

مغایر با  حاضر    پژوهش. نتایج این فرضیه از  ندارند  مدیران بر نظارت برای شخصی هیچ انگیزه مستقیم طوربه شرکت

خوزین و    (2013)  حاجی(،  2022)  های فواده و همکاران( و مطابق با پژوهش2022)  کومار و همکارانهای  پژوهش

 باشد. می(  1397و همکاران )

را مورد بررسی قرار داد. بر  گزارش پایداری شرکت و سسه حسابرسیؤاندازه م رابطه بینپژوهش،  پنجمفرضیه 

فرضیه   آمده،  نتایج بدست  بینو نمیشده    ردپژوهش    پنجممبنای  م  توان گفت  گزارش    و  سسه حسابرسیؤاندازه 

باشد  سسه بزرگ حسابرسی میؤدارد. از دلایل رد فرضیه حاضر، عدم وجود چهار م  وجود  مثبت  رابطه  پایداری شرکت

ها و حسابرسی تواند حضور پررنگ سازمان حسابرسی در بیشتر شرکتکنند و دلیل دیگر میکه در ایران فعالیت نمی

باشد که منجر به  های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادر تهران توسط سازمان حسابرسی  های مالی شرکتصورت

حاضر  پژوهشنتایج این فرضیه از  .شودهای کوچک و بزرگ میسسات حسابرسی با اندازهؤثر همه معدم بررسی مؤ

 باشد.می (2015) حسینی  و الحلابی( 2017) اورازالین و محمود(، 2022) کومار و همکارانهای مغایر با پژوهش

  که   هاییفعالیت  از  شود برای جلوگیریپژوهش به سهامداران پیشنهاد میهای  با توجه به نتایج حاصل از فرضیه

و نظارت بهتر بر مدیران برای افزایش گزارشگری پایداری شرکت، ترکیب هیئت   دارند   کمتری  اثربخشی  و  کارایی

-شود، تمهیداتی بیندیشند که مشوقپیشنهاد میگذاران گذاران و قانونبه سیاست مدیره را با اعضای کمتری برگزینند.

هایی برای مدیران غیرموظف در جهت تشویق مدیران برای گزارشگری پایداری شرکت درنظر گیرند و انگیزه مدیران 

می پیشنهاد  مدیره  هیئت  رئیس  به  نمایند.  تقویت  را  از  مستقل  شرکت  مدیران  انحراف  از  جلوگیری  برای  شود 

کاهش داده و کیفیت برگزاری جلسات را افزایش دهند. به را  سات  های عملیاتی و روزمره خود، تعداد جلمسئولیت

های سودجویانه و یا عدم تمایل سهامداران دولتی نسبت  شود برای جلوگیری از انگیزهن دولتی توصیه میاگذارسیاست

م تعیین کنند که  ؤبه نظارت  یکسانی  به میزان  دولتی را  تملک سهامداران  پایداری شرکت، میزان  بر گزارشگری  ثر 

انگیزه شرایطی  هر  در  دولتی  باشند.  سهامداران  داشته  یکسان  عضو  مؤسسات  به  است  لازمهای   جامعه   حسابرسی 

 شود.  فراهم حسابرسی با سازمان مؤسسات این رقابت برای زمینه و شود داده بها بیشتر رسمی  حسابداران

آن    میتعم  تیپژوهش و قابل  جینتا  ریو تفس  ریوجود داشته و در تعب  پژوهشی  که در اجرا  یتیمحدود  نیمهمتر

باشد که در صورت استفاده از کیفی پایداری شرکتی می  یهابه داده  یدسترس  عدم  رد،یمورد ملاحظه قرار گ  یستیبا

پژوهش که  با توجه به اینهای کیفی این متغیر، ممکن است نتایج متفاوتی نسبت به نتایج حاضر حاصل گردد.  داده

احتیاط لازم به عمل  های زمانی  انجام شده است، در تعمیم نتایج به دیگر بازه  1400الی    1394حاضر در بازه زمانی  

 آید.
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 . 5- 24(،  70) 18، دانش حسابرسیتهران.  بهادار اوراق بورس  در شده پذیرفته

( حسین.  هیات  (.  1398عامری،  های  ویژگی  تأثیر  هابررسی  شرکت  پایداری  گزارش  افشای  بر  فصلنامه  .  مدیره 
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Abstract 

Purpose: The purpose of this study is to assess the going concern opinion and bankruptcy by 

the moderating role of accounting conservatism in companies listed on the Tehran Stock 

Exchange. 

Methodology:  For this purpose, 137 companies listed on the Tehran Stock Exchange through 

systematic elimination method were selected as statistical sample during the period 2018-2022 

and their data were analyzed. The statistical technique used to test the hypotheses is logistic.  

Findings: The results showed that there is a direct and significant relationship between 

bankruptcy in companies and the going concern opinion in companies listed on the Tehran 

Stock Exchange as well as conservatism plays a moderating role on the relationship between 

bankruptcy and the going concern opinion. 

Originality: The present research can greatly contribute to the expansion of the existing 

literature in the field of auditor's opinion on the going concern, corporate bankruptcy and 

accounting conservatism in Iran. 
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نظر گرفتن نقش ها با در  اظهارنظر حسابرس در خصوص تداوم فعالیت و ورشکستگی شرکت

 های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهرانکاری در شرکتکنندگی محافظهتعدیل

 
 1زادهی شکوفه نکوئ 

 
 30/09/1402تاریخ پذیرش:                            13/08/1402تاریخ دریافت: 

 

 

 چکیده

ها با درنرر فعالیت و ورشیکایی ی شیر تهدف این پژوهش، بررسیی اهاارنرر سایابرد در وصیود تداو    هدف:

  های پذیرفیه شده در بورد اوراق باادار تاران است. اری ساابداری در شر ت نندگی محافرهگرفین نقش تعدیل

تعداد    شناسی: روش شر ت پذیرفیه شده در بورد اوراق    137از میان جامعه آماری به روش سذف سیایماتیک 

ها مورد بررسی و تحلیل  به عنوان نمونه آماری انیخاب گردید و داده  1400تا    1396دوره زمانی باادار تاران، در طول  

 باشد. ها، رگرسیون لجاییک میقرار گرفت. تکنیک آماری مورد اسیفاده جات آزمون فرضیه

اباا  در تداو   ها و اهاارنرر ساییابرد در مورد نیایج تحقیق نشییان داد  ه بین ورشییکاییی ی در شییر تها: یافته

های پذیرفیه شییده در بورد اوراق باادار تاران راب ه مایییقیم و معناداری وجود دارد. هم نین فعالیت در شییر ت

ها و اهاارنرر ساییابرد در مورد اباا  در تداو    اری ساییابداری بر راب ه بین ورشییکاییی ی در شییر تمحافره

  ند. نندگی ایفا میها نقش تعدیلفعالیت شر ت

تواند به گایییرش ادبیام موجود در زمینه اهاارنرر ساییابرد در مورد اباا  در پژوهش ساضییر می  دانش افزایی:

  اری ساابداری در ایران  مک شایانی نماید.ها و محافرهتداو  فعالیت، ورشکای ی شر ت

 اهاارنرر ساابرد، فرض تداو  فعالیت، محافره  اری، ورشکای ی.ها: کلیدواژه

 G01, G33  :موضوعی  ی بندطبقه
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 مقدمه

شر تقانون از  بایاری  وصود  ه  این  در  آمریکا  در  شور  اسیاندارد گذاران  اهاارنرر  یک  دریافت  از  پس  ها 

اند  ه عمو   دادهاند و در این وصود هشدار  روند اهاار ن رانی  ردهساابرسی )گزارش تعدیل نشده(، از بین می

همین واطر نیز ساابرسان را میام  مرد  از فروپاشی مالی واسدهای مورد رسیدگی توسط ساابرسان هراد دارند و به

طور  لی ساابرسان، از طریق اهاارنرر ساابرسی در وصود اباا  در  (. به2018، 1 نند )ریآد و یزگل به  وتاهی می

تداو  فعالیت به ارزیابی وود در مورد این  ه آیا واسد مورد رسیدگی توانایی ادامه سیام وود را دارد یا ویر، پاسخ 

شوند، ( اعیقاد دارند  ه وقیی واسدهای مورد رسیدگی دچار ورشکای ی می1984) 3( و موت لر1980) 2دهند.  یدامی

اما پیش از آن اهاارنرر ساابرسی در وصود اباا  در تداو  فعالیت دریافت نکرده باشند، ساابرسان با یک و ر 

؛  2010و ریآد،   5؛ فیلدمان 2005،  4گی ر و همکاران  عنوان نمونهبزرگ اقیصادی مواجه وواهند شد. تحقیقام پیشین )به

عنوان درصد موارد با اشیباهام نوع دو )به  50دهد  ه ساابرسان، در سدود  ( نشان می2013،  6 ارسون و همکاران 

 شوند. مثال، انیشار یک گزارش ساابرسی تعدیل نشده در سال قبل از ورشکای ی( مواجه می

های انجا  شده مربوط به اهاارنرر در مورد اباا  در تداو  فعالیت قبل از ورشکای ی واسدهای مورد  پژوهش

داده از فروپاشی انرون، ساابرسان محافرهرسیدگی نشان  مثال، گی ر و  تر شده ارانهاند  ه پس  برای  همکاران  اند. 

قانون ساربینر آ الی )سال( گزارش  رده2005) تصویب  از  بعد  دوره  در  آمریکا  در  (  2003- 2002های  اند  ه  ه 

های ساابرسی شامل بند اباا  در تداو   ( تعداد بیشیری از گزارش2001- 2000های  های قبل از آن )سالنابت به سال

( به تحقیق در این وصود اهاارنررهای ساابرسی ارائه شده  2010مان و ریآد )د فعالیت بوده است. بعد از آن نیز فیل

پرداویند تا این موضوع را نشان دهند  ه آیا رویکرد    2008تا  2000در دوره قبل از ورشکای ی در چاار دوره زمانی  

بود. آناا    ( نشان داد شد، هنوز ادامه دارد یا موقیی2005 اری ساابرسان  ه در پژوهش گی ر و همکاران )محافره

نابت به دوره    2003تا    2002دریافیند  ه نابت دریافت اهاارنرر ساابرسی با بند اباا  در تداو  فعالیت در دوره  

های بعدی با  اهش  (، اما در دوره2005به شدم افزایش یافت )مشابه پژوهش گی ر و همکاران،    2001تا    2000

 روبرو شد و در ناایت به نابیی مشابه با دوره قبل از تصویب قانون ساربینر آ الی رسید. 

های ساامی عا   های بیرونی ناشی از ر ود اقیصادی  ه موجب افزایش قابل توجای در ورشکای ی شر تشوک

شر ت در  گزارش ساابرسان  به  علاقه  افزایش  باعث  در  شد،  نیز  ایران  در  شور  شد.  مالی  مشکلام  دارای  های 

ها با این موضوع  نوعی شر تهای بیرونی ناشی از ر ود اقیصادی به شدم افزایش یافیه و بههای اویر شوکسال

سال، شواهد اند ی در وصود اهاارنرر ساابرد در مورد اباا  در تداو  فعالیت   نند. با ایندست و پنجه نر  می

ها وجود دارد. بنابراین، ماأله پژوهش ساضر آن است  ه چه ارتباطی بین اهاارنرر  و نقش آن در ورشکای ی شر ت

های پذیرفیه شده در بورد اوراق باادار تاران وجود  در تداو  فعالیت و ورشکای ی شر تساابرد در مورد اباا  

 اری در ساابداری نقش مامی در گزارش ری مالی و اهاارنرر ساابرد  ه محافرهدارد؟ هم نین، با توجه به این
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 اری ساابداری بر راب ه بین اهاارنرر ساابرد در مورد اباا  در تداو   شود  ه آیا محافرهدارد، این سؤال م رح می

  نندگی دارد یا ویر؟ها نقش تعدیلفعالیت و ورشکای ی شر ت

 

 پژوهش   یشینهو پ  ینظر  ی مبان

 تصمیم   ه  گذاریهای بشر جات پیشرفت و تولید علم است. فرد سرمایهوجود اطلاعام مالی قابل اتکاء، یکی از لازمه

  وصول  برای  ه دولیی  گیرد، می تصمیم وا  یک تقاضای تأیید  مورد در  ه بانکداری گیرد،می ساا   فروش یا ورید  به

  است.   شده  تایه  دی ران توسط   ه   نند می  تکیه  اطلاعاتی  بر  هم ی   ند،می  مالیاتی اتکاء  هایاهاارنامه  به  مالیاتی  درآمد 

  به   نیاز  میفاوم است.  اطلاعام   آن  از   نندگان اسیفاده  هایهدف  با  اطلاعام   نندگان تایه  های هدف  بیشیر موارد  در

و   افرادی  یعنی  است،  ماییر  اسیدلالی  چنین  در  مایقل  ساابرسان  وجود سرفه  باصلاسیت   بیوانند   ه  ایصداقت 

و  شود،می  اتکاء  آن  بر   ه  مالی  اطلاعام   نند   مشخص )ارباب    یا  است  امر   واقعیت   املاً  تصویری م لوب  ویر؟ 

 (. 1385سلیمانی و نفری، 

نفع در  نیرل صحت، قابلیت  عنوان نماینده مایقل ساامداران و سایر اشخاد ذینرریه  ارگزاری، ساابرد را به

شود. اما به دلیل آن  ه  ار  شناسد  ه توسط مدیران واسد تجاری تایه و ارائه میاتکاء و مربوط بودن اطلاعاتی می

با مدیران واسد   نزدیک ساابرد  ارتباط  نرریه فرض میساابرسی مایلز   این  بنابراین در  است،  شود  ه  تجاری 

ساابرسان ممکن است در انجا  وهیفه وود، اسیقلال وود را سفظ نکرده و  ار وود را به درسیی انجا  ندهند و به  

 (. 1390؛ نقل از بنی ماد،  2003عبارتی در راسیای منافع وود و مدیران عمل نمایند )والکر، 

داد ساابرسی بین شر ت ساابرسی شونده و مدیرییش با ساابرد طرف قرارداد، منعقد  ربه طور قانونی، قرا

 نندگان از گزارش ساابرد هایند. به عبارم  اسیفاده  اما ساامداران شر ت ساابرسی شونده، گروه اصلی  .شودمی

نفع  نند  ه ذیای معرفی میعنوان شخصیت سقوقی جداگانهدی ر، اگر چه ساابدار رسمی و صاسبکار، شر ت را به

های مالی و   نندگان و اتکاء نندگان اصلی صورماصلی گزارش ساابرد است، اما ساامداران آن شر ت دریافت

های مالی، موضوع ساابرسی ساابرسان است  ه در هر سال برای ارائه د هایند. اما مجموعه صورمگزارش ساابر

های مخیلفی از دی ر  ها، به مثابه یک  الای عمومی در دسیرد طیفشود؛ این صورممیمایقیم به ساامداران تایه  

 نندگان گزارش ساابرسی،  توان عنوان  رد  ه اسیفاده(. در نییجه می1382ی انه،  )سااد   نندگان قرار دارداسیفاده

 گیرد. گان اطلاعام مالی را در بر می نندهطیف وسیعی شامل ساامداران، اعیباردهندگان، دولت و سایر اسیفاده

 ننده از  های گوناگون اسیفادههای اطلاعاتی و انیرارام گروههای اقیصادی، بازتاب نیازگزارش ری مالی در واسد 

سرمایهصورم هم ون  مالی،  درست  های  تصمیمام  اتخاذ  برای  است  ه  مدیران  و  دولت  اعیباردهندگان،  گذاران، 

های   نندگان از صورمنیاز دارند. از سوی دی ر اسیفاده ریزی و اعمال نرارم به این اطلاعاماقیصادی همانند برنامه

صلاح، م لع  های مالی اتکاء  نند  ه شخصی مایقل، ذیتوانند به اطلاعام مالی منعکس در صورممالی، هن امی می 

 (. 1388ای ارائه  رده باشد )مرادی و فخرآبادی، طرف نابت به میزان اعیبار این اطلاعام، نرر سرفهو بی

-و اسیفاده ساابرد بین ارتباطی ساابرسی پل گزارش  ه این دلیل به  هم نین و  ساابرسی به نیاز دلیل  به بنابراین،

 نندگان، قابل فام، عینی و منبع اطلاعاتی مربوط  شود، این گزارش بایایی از دید اسیفادهمی  محاوب  آن  از   نندگان
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  صورماین  غیر  در  شود،  هاتصمیم  در  تغییر  باعث  ساابرسی  گزارش   ه  است   معنی  این  به  اینجا  در  ارتباط  به شمار آید.

تصمیماسیفاده بر  تأثیر  از  منرور  نخواهند  رد.  توجه  گزارش ساابرسی  به  گزارش  گیری نندگان  است  ه  این  ها 

های گیریگذاری، تصمیمهای سرمایهگیریساابرسی دارای محیوای اطلاعاتی باشد، به عبارم دی ر بیواند بر تصمیم

 (.  1389،  اعیباری و قیمت ساا  تأثیر ب ذارد )مادوی و غیوری مقد 

شود  ه مشکلام ها موجب میهای مالی و عد  شفافیت اطلاعاتی در شر تافشای نامناسب و نا افی در گزارش

(. عد  ارائه اطلاعام مالی مربوط و قابل اعیماد،  2005، 1و وانگ  ناشی از تفکیک مالکیت از مدیریت افزایش یابد )فن 

جبرانزیان اقیصادی  ذیهای  سایر  و  ساامداران  برای  را  بین،  ناپذیری  این  در  دارد.  دنبال  به  سازمانی  برون  نفعان 

های مالی، تضمین قابلیت اتکاء و تأیید  یفیت اطلاعاتی مالی، موجب  صورمساابرسی مایقل از طریق اعیباردهی به  

نفعان برای گذاران، اعیباردهندگان و سایر ذیشود. افزون بر این سرمایهنفعان شر ت میسمایت از سقوق تمامی ذی

گذاری، به نیایج های گوناگون سرمایهگیری در مورد موقعیتتصمیم  های تجاری مخیلف وارزیابی عملکرد مالی واسد 

 نند. از این رو، هر چه  یفیت ساابرسی بیشیر  ساابرسی انجا  شده به وسیله مؤساام ساابرسی مایقل اتکاء می

و وارفیلدز،   اشبویابد )های مالی افزایش می نندگان از صورمباشد، ارزش، اعیبار و قابلیت پذیرش آن به وسیله اسیفاده

 نندگان گزارش ساابرسی از آن ه ساابرد باید ارائه دهد و یا آن ه  ه ا نون  شت اسیفادههم نین، اگر بردا.  (2003

دهد با برداشت ساابرسان مایقل میفاوم باشد، انجا  ساابرسی فاقد اثربخشی لاز  بوده و ودمام ساابرسی  ارائه می

ی ر به دلیل اینکه نرر ساابرد به  (. از سویی د1389فر و همکاران،  ای را فراهم نخواهد  رد )همتارزش افزوده

های مالی  گردد، اگر ساابرد از صاسبکار مایقل نباشد، نررش چیزی به اعیبار صورمهای مالی ارائه میصورم

(. به عبارم دی ر ساابرد باید دارای اسیقلال نابت به صاسبکار باشد، تا  1390افزاید )انصاری و همکاران،  نمی

  نندگان آن دارای ارزش باشد. دهگزارش ساابرسی برای اسیفا
 

 کاری حسابداری محافظه

 اری را به عنوان بخشی از ویژگی قابل  ، محافره2چارچوب نرری گزارش ری مالی ایران با اسیفاده از واژه اسییاط

ای از اتکا بودن در نرر گرفیه است. م ابق چارچوب نرری گزارش ری ایران، اسییاط عبارم است از  اربرد درجه

ها ای  ه درآمدها یا داراییگونهمراقبت  ه در اعمال قضاوم برای انجا  برآورد در شرایط اباا  مورد نیاز است به

(. در بیانیه  1388ها  میر از واقع ارائه نشود ) مییه تدوین اسیانداردهای ساابداری، ها یا بدهیبیشیر از واقع و هزینه

 اری و تعریف آن چنین آمده است: »وا نشی محیاطانه به اباا  مفاهیم ساابداری شماره دو امریکا نیز درباره محافره

اند«. در ای مناسب مدنرر قرار گرفیههای ذاتی شرایط تجاری به گونهدر تلاش برای اطمینان از این  ه اباا  و ریاک

 اری نیات؛ و هرچه اباا  و ریاک بیشیری  این بیانیه آمده است  ه اگر اباا  وجود نداشیه باشد، نیازی به محافره

 3(. بلیس 1980ود دارد )هیأم اسیاندارد های ساابداری مالی،   اری وجوجود داشیه باشد، نیاز بیشیری به محافره

بینی  نید تعریف  رده ها را پیشبینی نکنید، اما همه زیانالمثل هیچ سودی پیش( محافره  اری را با ضرب1924)
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بین ارزش اری یعنی این( محافره1986نرر واتس و زیمرمن )(. به2003است )واتس،   های ممکن،  ه ساابدار از 

نه زودتر(   ها بیشیرین ارزش را گزارش  ند، هم نین درآمدها باید دیرتر )وها  میرین ارزش و برای بدهیبرای دارایی

عنوان تمایل ساابداران جات نیاز به   اری را به( محافره1997)1ها زودتر )و نه دیرتر( شناسایی شوند. باسو و هزینه

می تعریف  بد  اوبار  به  نابت  سود  در  ووب  اوبار  شناسایی  برای  تأییدپذیری  از  بالاتری  دیدگاه  درجه  از   ند. 

صورمتایه محافره نندگان  مالی،  بههای  روش اری  از  روشی  انیخاب  برای  شده  عنوان  وششی  پذیرفیه  های 

 (:  1381شود )شباهنگ، ساابداری است  ه به یکی از نیایج زیر منیج می

 ها. . ارزشیابی بیشیر بدهی4ها، . ارزشیابی  میر دارایی3تر هزینه، . شناوت سریع2. شناوت  ندتر درآمد فروش، 1

ساابداری راهنمایی برای سداقل  ردن انباشیه   اری آن است  ه اصول  های بیان شده از محافرهملاک ا ثر تعریف

ها و ارزشیابی  ها، ارزیابی  میر داراییتر هزینهشده از طریق شناسایی  ندتر درآمدها، شناسایی سریعسودهای گزارش

(. اگرچه نوعی  1994،  4و ویل  نی؛ اسییک1989،  3؛ ولک و همکاران 1985،  2ها است )دیویدسن و همکاران بیشیر بدهی

های مالی از جانب ساابداران وجود دارد، اما هنوز تعریفی جامع از   اری در تایه صورمتوافق نرر بر وجود محافره

 اری مورد توجه و بررسی قرار گرفیه  آن ارائه نشده است. با این سال، در میون ساابداری دو ویژگی مام محافره

در  تاریع  به  دو ، گرایش  و  آن  بازار  ارزش  به  دفیری سرمایه نابت  ارزش  پایین  به  است: نخات، جانبداری رو 

 ارانه نه تناا  یفیت اقلا  (. بنابراین ساابداری محافره2005،  5ها و تعویق در شناوت درآمدها )پرایس شناسایی هزینه

قرار میگزارش تأثیر  تحت  ترازنامه را  در  بر  یفیت سود گزارششده  بلکه  نیز  دهد،  و زیان  در صورم سود  شده 

 (. 2002،  6و ژانگ تأثیرگذار است )پنمن

 اری ساابداری، دو دیدگاه  املاً میفاوم وجود دارد. م ابق دیدگاه طور  لی در مورد نقش اطلاعاتی محافرهبه

دو  محافرهاول محافره دیدگاه  بر اساد  ولی  دارد،  اطلاعاتی  اطلاعام را  اهش می اری نقش  دهد  اری  یفیت 

و   واندوزی،  )شورورزی  )به1388برزگر  اول  دیدگاه  طرفداران  اعیقاد  به  اسیرلینگ (.  نمونه،  باسو،  1970،  7عنوان  ؛ 

واتس،  1997 همکاران،  2003؛  و  فرانایس  واگن2004؛  دا ر  هوفر؛  همکاران 2007،  8و  و  گیولی  (،  2007،  9؛ 

اطلاعام گزارشمحافره افزایش مقدار  باعث  بازارهای   اری  در  باادار میشده  نییجه میاوراق  در  به گردد و  تواند 

های مناسب  مک  ند. بر اساد تئوری نمایندگی مدیران برای  گیریهای مالی برای تصمیم نندگان صورماسیفاده

سرعت گزارش  نند. این امر   وشند تا اوبار بد مربوط به شر ت را پناان و اوبار ووب را بهافزایش منافع وود می

ها،   اری با تعدیل اثرهای منفی این تلاشهای ارائه شده تأثیر منفی داشیه باشد؛ اما محافرهتواند بر  یفیت گزارشمی

باعث شفافیت صورمتواند  یفیت گزارشمی و  دهد  افزایش  از سوی مدیریت را  ارائه شده  های مالی گردد های 

 ارانه ساابداری،  های محافره( نیز اعیقاد دارند  ه اسیفاده از روش2002(. پنمن و ژانگ ) 2004)فرانایس و همکاران،  

های  گذاران تصمیمشود، از آنجا  ه بایاری از سرمایهشده و بابود  یفیت سود ساابداری میباعث  اهش سود گزارش
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و واتس  1گذاران مفید باشد. لافاوندتواند برای سرمایهگیرند، این امر می شده میوود را بر مبنای سودهای گزارش

 اری با  اهش ان یزه و توانایی مدیران برای دسیکاری اقلا  ساابداری موجب  اهش   نند  ه محافره( بیان می2008)

 اری در هن ا   گذاران وواسیار اعمال محافرهشود. در نییجه سرمایههای ناشی از آن میعد  تقارن اطلاعاتی و زیان

تواند اعیبار نیایج  ارانه میطور  لی بر اساد این دیدگاه ساابداری محافرهها هایند. بهها و ارائه گزارشارزیابی

رو مدیران را در  های میانهگذاران و اعیباردهندگان اسیمالًا تمایلشده ساابداری را افزایش دهد، زیرا سرمایهگزارش

محافرهانیخاب روش ووشهای ساابداری  تایه   ارانه جات  در  می گزارشبینی  مشاهده  مالی  )دوینهای  ، 2 نند 

)به1963 دو   دیدگاه  اما طرفداران  پنمن،  (.  نمونه،  و همکاران 2007عنوان  پاییک  مخالف محافره2007،  3؛   اری  (، 

شود و این  های مالی اساسی می اری باعث  اهش  یفیت اطلاعام ارائه شده در صورمنرر آناا محافرههایند. به  

های مالی به همراه داشیه باشد   نندگان از صورمگذاران و سایر اسیفادههای هن فیی برای سرمایهتواند زیانامر می

( مدیران تمایل دارند سود والص را طوری اعلا   نند 2007اعیقاد پنمن )(. به1388)شورورزی و برزگر واندوزی،  

در سال پاداش است. در  ه  این  ار،  اب  انجا   برای  آنان  اصلی  ان یزه  با یک نرخ معین رشد  ند.  های میوالی، 

 میر های بعد، سود شر ت  هایی  ه سود والص شر ت بالاست، مدیریت ن ران این موضوع است  ه در سالسال

 ار باشد و از این  رو مدیریت تمایل دارد در محاسبه سود محافرهنیز مورد تردید قرار گیرد. از این  شود و عملکرد وی

های بعد، شناسایی شده و از این طریق، وضعیت  طریق، مقداری از سود را به آینده منیقل  ند. سود انیقالی، در سال

می داده  نشان  رشد  به  رو  و  مناسب  شر ت  این  ار  سودآوری  هزینهشود.  و  درآمدها  انیقال  طریق  از  های  معمولًا 

 ار از طریق درآمدها تواند مورد دسیکاری قرار گیرد، اینگیرد. از آنجا  ه اقلا  نقدی،  میر میغیرعملیاتی، صورم می

در این (. 2007یابد )پنمن، شود. با انجا  این  ار،  یفیت سود نیز  اهش می های غیرعملیاتی تعادی انجا  میو هزینه

رسد این تمایل  نرر می ه بهشود؛ درسالیعنوان تمایلی جات  م نشان دادن درآمدها معرفی می اری بهدیدگاه، محافره

شود )شورورزی  اری محاوب نمیای برای نام لوب بودن محافره م نشان دادن درآمدها به تناایی دلیل قانع  ننده

 اری به عنوان  طور  ه گفیه شد، در چارچوب نرری گزارش ری مالی ایران محافره(. همان1388و برزگر واندوزی، 

 اری،  های انجا  شده در زمینه محافرهبخشی از ویژگی قابل اتکا بودن در نرر گرفیه شده است. هم نین بیشیر پژوهش

های   نندگان صورمه اری نقش اطلاعاتی دارد و اطلاعام مفیدی را برای اسیفادگویای این واقعیت هایند  ه محافره

 (.1388آورد )شورورزی و برزگر واندوزی، مالی فراهم می
 

 ورشکستگی و بحران مالی 

گذاری های سرمایهورشکای ی و بحران مالی فرایند طولانی و پویایی است  ه ساویار سرمایه، عملیام و سیاست

شود، وارد من قه و رنا ی از  (. وقیی شر یی دچار بحران مالی می2002،  4دهد ) اهلشر ت را تحت تأثیر قرار می

شود. در این شرایط، با تشخیص بحران مالی در مراسل ابیدایی آن و انجا  سریع اقدامام اصلاسی،  فعالیت وود می
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(. تشخیص دیرهن ا  بحران  1999،  1توان امکان وروج از من قه و ر و با سداقل زیان ممکن را فراهم  رد )وییا رمی

های وارده به شر ت و سیی در صورم ووامت اوضاع، ها و زیانتر شدن آسیبمالی نیز ممکن است موجب عمیق

(. در ادبیام مالی طیف وسیعی از تعاریف برای توصیف بحران 2012،  2منجر به ورشکای ی شود )سنبت و وانگ 

 توان به موارد زیر اشاره  رد:عنوان نمونه، میمالی ارائه شده است؛ به

 تر از یک سد مشخص. ها به  م اهش ارزش دارایی -

 .هااز دست دادن توانایی بازپرداوت بدهی -

 . مدمهای  وتاهمنرور پرداوت بدهی افی نبودن جریانام نقدی شر ت به -

 های جاری.منرور پرداوت بدهیهای جاری به افی نبودن دارایی -

 (. 1984؛ موچلر، 1980ساله قبل از ورشکای ی ) یدا،  3 ارایی در دوره های عملیاتی ناشی از عد تحمل زیان -

دهد،  ( سه نوع شکات تجاری را معرفی  ردند. نوع اول قبل از تأسیس شر ت رخ می1994) 3وود و همکارانهوپ

به دو   بدهینوع  بازپرداوت  در  ناتوانی  بهعلت  نشانهها  با  و  آمده  در نابتوجود  بحران مالی  وقوع  های مالی های 

دهد. در  ای از بحران مالی رخ میگونه نشانهصورم ناگاانی و بدون هیچشر ت همراه است و در ناایت نوع سو  به

 است:  1347لایحه اصلاسیه قامیی از قانون تجارم مصوب سال  141ماده 

های وارده سداقل نصف سرمایه شر ت از بین برود، هیئت مدیره مکلف است بلافاصله مجمع  اگر بر اثر زیان

العاده صاسبان ساا  را دعوم نماید تا موضوع انحلال یا بقای شر ت مورد شور و رأی واقع شود. هرگاه عمومی فوق

این قانون، سرمایه شر ت   6مجمع مزبور رأی به انحلال شر ت ندهد باید در همان جلاه و با رعایت مقررام ماده  

العاده  ف این ماده به دعوم مجمع عمومی فوق ه هیئت مدیره بر ولارا به مبلغ سرمایه موجود  اهش دهد. در صورتی

یا مجمعی  ه دعوم می و  نکند  قانونی منعقد گردد، هر ذینفع میمبادرم  نیواند م ابق مقررام  انحلال شود  تواند 

 (. 1390از دادگاه صلاسییدار دروواست  ند )منصور،  شر ت را

همکاران و  اسیراتژی2017) 4چن  بین  راب ه  م العه  به  نیایج (  پرداویند.  گزارش ری ساابرد  و  تجاری  های 

های تجاری و گزارش ری ساابرد راب ه معناداری وجود دارد. به دهنده آن است  ه بین اسیراتژیپژوهش آنان نشان

دقیق تااجمیتر، شر تبیان  نوآورانه  اسیراتژی  دارای  شر ت)آینده 5هایی  ه  به  دارای  ن ر( هایند نابت  هایی  ه 

بیشیر اسیمال دریافت گزارش ساابرسی با بند اباا  در تداو  فعالیت باشند،  می 6اسیراتژی تجاری رهبری هزینه تدافعی 

های ( در پژوهش به بررسی ارتباط عد  تقارن اطلاعاتی با انیخاب ساابرد، هزینه2017) 7را دارند. گون و همکاران

ساابرسی و اهاارنرر ساابرد در مورد اباا  در تداو  فعالیت پرداویند. نیایج پژوهش آنان نشان داد  ه در وضعیت 

با  یفیت بیشیری ساابرسان  اسیمال  با  اطلاعاتی  تقارن  )بزرگعد   انیخاتر  و هزینهتر(  نیز ب شده  های ساابرسی 

 ند. هم نین، در وضعیت عد  تقارن اطلاعاتی با اسیمال بیشیری ساابرسان اهاارنرری مبینی بر اباا   افزایش پیدا می
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می ارائه  فعالیت  تداو   )در  یزگل  و  ریآد  شر ت2018 نند.  ورشکای ی  بین  راب ه  بررسی  به  پژوهشی  در  و  (  ها 

ها  اهاارنرر ساابرسی با بند اباا  در تداو  فعالیت پرداویند. نیایج پژوهش آنان نشان داد  ه بین ورشکای ی شر ت

و اهاارنرر ساابرسی با بند اباا  در تداو  فعالیت در سال قبل از ورشکای ی راب ه مثبت و معناداری وجود دارد. 

 ( پورسامان  و  رهنی  محافره1397سمائی  تاثیر  بررسی  به  در  (  اهاارنرر ساابرد  بر  غیرمشروط  و  مشروط   اری 

 اری ها نشان داد  ه بین محافرههای پذیرفیه شده در بورد اوراق باادار تاران پرداویند. نیایج پژوهش آنشر ت

 اری غیرمشروط و اهاارنرر ساابرد  و اهاارنرر ساابرد راب ه معناداری وجود ندارد، ولی بین محافره  مشروط

یابد. شده  اهش می اری غیرمشروط اسیمال ارئه اهاارنرر تعدیلراب ه منفی وجود دارد؛ بعبارتی با افزایش محافره

( همکاران  و  سق1396باارمقد   مدیریت،  توانایی  بین  راب ه  بررسی  به  و  (  ساابرسی  در  الزسمه  فعالیت  تداو  

های پذیرفیه شده در بورد اوراق باادار تاران پرداویند. نیایج پژوهش آنان نشان داد  ه بین توانایی مدیریت  شر ت

فعالیت  و سق تداو   بند  اسیمال انیشار گزارش ساابرد ساوی  با  توانایی مدیریت  و هم نین،  الزسمه ساابرسان 

( به بررسی راب ه بین توانایی مدیران،  1397ساابرسان راب ه منفی و معناداری وجود دارد. وواجوی و قدیریان آرانی )

و و ر ورشکای ی شر ت و و ر عملکرد مالی  توانایی مدیران  بین  داد  ه  نیایج پژوهش آنان نشان  ها پرداویند. 

  ند. ای منفی وجود دارد و عملکرد مالی نقش میغیر میانجی  امل را در این راب ه بازی میها راب هورشکای ی شر ت

( پورساسان  و  تأثیر محافره1397سمائی رهنی  بررسی  به  در  (  اهاارنرر ساابرد  بر  و غیرمشروط   اری مشروط 

 اری ها نشان داد  ه بین محافرههای پذیرفیه شده در بورد اوراق باادار تاران پرداویند. نیایج پژوهش آنشر ت

 اری غیرمشروط و اهاارنرر ساابرد  مشروط و اهاارنرر ساابرد راب ه معناداری وجود ندارد، ولی بین محافره

 یابد. شده  اهش می اری غیرمشروط اسیمال ارئه اهاارنرر تعدیلراب ه منفی وجود دارد؛ بعبارتی با افزایش محافره

 

 پژوهش هایفرضیه

آن،   در  است  ه  گزارش ری  تجاری،  واسد  یک  ناایی ساابرسی  به صورممحصول  نابت  مالی ساابرسان  های 

  در جریان   ساابرد  شود.ها بیان میای آندهی ساابرسان در قالب اهاارنرر سرفه نند. شاادمصاسبکار ارائه می

  را از فرض   مدیریت  اسیفاده  بودن  باید مناسب  از آن  ساصل  نیایج  و ارزیابی  ساابرسی  هایروش  و اجرای  ریزیبرنامه

  مالی  هایصورم در تایه بنیادی اصل ، یکفعالیت تداو  فرض  ند. ، بررسیمالی هایصورم در تایه فعالیت تداو 

 بینیپیش قابل  در آینده  شود  همی  فرض  واسدی  عنوانبه  معمولًا  ، واسد مورد رسیدگیفعالیت  تداو   فرض  . طبقاست 

را    عملیام  در سجم  توجه  قابل  ، یا  اهشفعالیت  ، توقفانحلال  برای  و قصد یا الزامی  دهد می  وود ادامه  فعالیتبه

ها در  بدهی  ها و تاویهدارایی  در بازیافت  واسد مورد رسیدگی  توانایی  ها بر مبنایها و بدهی، داراییندارد. بنابراین

( انیرار بر این است 2018در چنین سالیی از دیدگاه ریآد و یزگل )    شود.می  ، ثبتتجاری  هایفعالیت  عادی  جریان

ها و اهاارنرر ساابرسی با بند اباا  در تداو  فعالیت ارتباط من قی وجود داشیه باشد.  ه بین ورشکای ی شر ت

 اری را به عنوان بخشی از ویژگی قابل  ، محافره1چارچوب نرری گزارش ری مالی ایران با اسیفاده از واژه اسییاط

ای از اتکا بودن در نرر گرفیه است. م ابق چارچوب نرری گزارش ری ایران، اسییاط عبارم است از  اربرد درجه
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ها  ای  ه درآمدها یا داراییگونهمراقبت  ه در اعمال قضاوم برای انجا  برآورد در شرایط اباا  مورد نیاز است به  

(. در بیانیه  1388ها  میر از واقع ارائه نشود ) مییه تدوین اسیانداردهای ساابداری، ها یا بدهیبیشیر از واقع و هزینه

 اری و تعریف آن چنین آمده است: »وا نشی محیاطانه به اباا  درباره محافره مفاهیم ساابداری شماره دو امریکا نیز

اند«. در ای مناسب مدنرر قرار گرفیههای ذاتی شرایط تجاری به گونهدر تلاش برای اطمینان از این  ه اباا  و ریاک

؛ و هرچه اباا  و ریاک بیشیری   اری نیاتاین بیانیه آمده است  ه اگر اباا  وجود نداشیه باشد، نیازی به محافره

به محافره بیشیری  نیاز  باشد،  داشیه  اسیانداردهای ساابداری مالی،  وجود  دارد )هیأم  این 1980 اری وجود  بر   .)

محافره میاساد،  است  ه وجود   اری  این  بر  انیرار  نییجه،  در  باشد.  اطلاعام  از  یفیت  معیاری  عنوان  به  تواند 

ها و اهاارنرر ساابرسی با بند اباا  در  اری ساابداری قدرم اثرگذاری بر راب ه بین ورشکای ی شر تمحافره

 شود: های پژوهش به صورم زیر م رح میتداو  فعالیت را داشیه باشد. بر این اساد، فرضیه

های ها و اهاارنرر ساابرد در مورد اباا  در تداو  فعالیت در شر تفرضیه اول: بین ورشکای ی در شر ت

 پذیرفیه شده در بورد اوراق باادار تاران راب ه معناداری وجود دارد.

ساابرد در مورد اباا   ها و اهاارنرر   اری ساابداری بر راب ه بین ورشکای ی در شر تفرضیه دو : محافره

  ند.  نندگی ایفا میهای پذیرفیه شده در بورد اوراق باادار تاران نقش تعدیلدر تداو  فعالیت در شر ت

 باشد.می هاو ولاصه پژوهش ینرر یبر اساد مبان هاه یفرضبیان بخش شامل  نیا
 

 متغیرهای پژوهش

گیری میغیر  تداو  فعالیت میغیر وابایه است. برای اندازهدر این پژوهش اهاارنرر ساابرد در وصود اباا  در  

اهاارنرر ساابرد در وصود اباا  در تداو  فعالیت از یک میغیر دو وجای اسیفاده شده است. به این ترتیب  ه 

اگر شر ت گزارش ساابرسی مبینی بر اباا  در تداو  فعالیت دریافت  رده باشد، عدد یک و در غیر این صورم عدد  

  ند.ر دریافت میصف

(  1983آلیمن )  'Z  ریاک ورشکای ی با اسیفاده از مدلها است.  ورشکای ی شر تدر این پژوهش    مایقلمیغیر  

پیش  شد.  گیریاندازه مدل  مشاورترین  آلیمن  به مدل  و  است  ورشکای ی  گایردهبینی  پژوهش صورم  در  های  ای 

 (. 1998، 1)دی ف  تجربی و در عمل مورد اسیفاده قرار گرفیه است

𝑍′ = 0.717𝑥1 + 0.847𝑥2 + 3.107𝑥3 + 0.420𝑥4 + 0.998𝑥5  ( 1راب ه )  

، ها= نابت سود انباشیه به  ل دارایی𝑥2، ها= نابت سرمایه در گردش به  ل دارایی𝑥1،  = شاوص  ل 'Z ، ه در آن

𝑥3ها= نابت سود قبل از باره و مالیام به  ل دارایی  ،𝑥4  ساا  شر ت به ارزش دفیری  ل= نابت ارزش دفیری 

 میر باشد، درجه بحران مالی شر ت بیشیر   'Zچه  در این مدل هراست.  ها= نابت فروش به  ل دارایی𝑥5،  هابدهی

ورشکایه هایند. فاصله بین این دو من قه   23/1سالم و  میر از    2/ 9بالاتر از    'Zهای با  طوری  ه شر تاست. به 

دست آمده  میر باشد،  چه امییاز به  تردید است و باید با اسییاط تفایر شود. به طور  لی برای اهداف این پژوهش هر

 شود. ریاک ورشکای ی بیشیر می
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 ارانه نه تناا  یفیت اقلا  ساابداری محافره   ننده است. اری ساابداری در این پژوهش میغیر تعدیلمحافره

قرار میگزارش تأثیر  تحت  ترازنامه را  در  بر  یفیت سود گزارششده  بلکه  نیز  دهد،  و زیان  در صورم سود  شده 

( و مرادی و  1388)  ماد و باغبانیهای بنی(. در این پژوهش هم ون پژوهش2002و ژانگ،    )پنمن  تأثیرگذار است

دست  چه نابت به  هر  شد.( اسیفاده  2000) 1 اری از مدل گیولی و هینگیری محافره( برای اندازه1390)  همکاران

( برای 2000)   اری بیشیر وواهد بود. مدل مورد اسیفاده توسط گیولی و هینآمده از این مدل بیشیر باشد، محافره

 باشد: می (2راب ه ) اری به شرح گیری محافرهاندازه

(𝐴𝐹𝐶𝐶𝑖𝑡/𝑇𝐴𝑖𝑡) ∗ ( 2راب ه )      (1−)  

 

AFCC   و    اقلا  تعادی عملیاتی  دهندهنشانTA  در مدل بالا اقلا  تعادی  است.    هاارزش دفیری دارایی  دهندهنشان

 :شودمیمحاسبه  (3)عملیاتی از راب ه 

𝐴𝐹𝐶𝐶𝑖𝑡 = 𝑂𝑃𝑖𝑡 − 𝐶𝐹𝑂𝑖𝑡 + 𝐷𝐸𝑖𝑡      ( 3)راب ه  

 

 .است هزینه اسیالاک دهندهنشان DE ه 

میغیرهای  نیرلی این پژوهش بر اساد ادبیام مربوطه در زمینه اهاارنرر ساابرد در وصود اباا  در تداو  

 (. این میغیرها عبارتند از:2018؛ ریآد و یزگل، 2017فعالیت مشخص شدند )گون و همکاران، 

 گیری شد. های شر ت در پایان سال اندازه(: این میغیر از طریق ل ارییم طبیعی  ل داراییSizeها )اندازه شر ت

ها شاوص میزان سودآوری شر ت بوده و از طریق سود والص تقایم  (: بازده  ل داراییROAها )بازده  ل دارایی

 شد. گیری های آن در پایان سال اندازهبر  ل دارایی

 گیری شد. های شر ت در پایان سال اندازهها به  ل دارایی(: این میغیر از طریق تقایم  ل بدهیLevاهر  مالی )

(: این میغیر از طریق تقایم ارزش بازار ساا   MTBبازار به ارزش دفیری سقوق صاسبان ساا  )نابت ارزش  

 گیری شد. شر ت به سقوق صاسبان ساا  آن در پایان سال اندازه

های نقد ناشی از (: این میغیر از طریق تقایم جریانCFAها )های نقد عملیاتی شر ت به  ل دارایینابت جریان

مدل مفاومی پژوهش را به تصویر   1گیری شد. شکل  های شر ت در پایان سال اندازههای عملیاتی به  ل داراییفعالیت

  شد. می
 

 

 

 

 

  

 

 

 

 . مدل مفاومی پژوهش 1شکل 
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 اهاارنرر ساابرد  ریاک ورشکای ی 

 محافره  اری
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 جامعه و نمونه آماری

دوره مورد   .دهند می  تشکیل  را  پژوهش ساضر  آماری  جامعه  تاران،   باادار  اوراق  بورد   در  شده   های پذیرفیهشر ت

شرایط   شود؛ اماگیری آماری اسیفاده نمیباشد. در این پژوهش از نمونهمی 1400الی  1396های م العه مربوط به سال

 : شد  داده قرار نمونه انیخاب زیر برای

 سال مالی شر ت منیای به پایان اسفند ماه هر سال باشد. 

در دسیرد   1400الی    1396های مورد نیاز در بازه زمانی  اطلاعام مالی و غیرمالی مورد نیاز به منرور اسیخراج داده

 طور فعال در بورد معامله شود )وقفه بیشیر از سه ماه نداشیه باشند(. باشد و ساا  آناا به

 در بورد اوراق باادار تاران پذیرفیه شده باشد.  1396تا پایان سال مالی 

ها( نباشد؛ های هلدینگ و لیزینگگری مالی، شر تگذاری، واس ههای سرمایهها و مؤساام مالی )شر تجزء بانک

 ها میفاوم است.های راهبری شر یی در آنزیرا افشای اطلاعام مالی و ساویار

سائز شرایط فوق بوده و    1400الی    1396شر ت در دوره زمانی    137های انجا  شده، تعداد  با توجه به بررسی

 مورد بررسی قرار گرفیه است.  

 داری ضرایبمدل رگرسیونی مورد استفاده و آزمون معنا

ها از رگرسیون لجاییک  گیری میغیرهای مورد اسیفاده در پژوهش، برای آزمون فرضیهدر این پژوهش پس از اندازه

 لجاییک   رگرسیون  هایاز مدل  ، به ترتیب،پژوهش  های اول و دو ترتیب، برای آزمون فرضیهبدیناسیفاده شده است.  

 زیر اسیفاده شد:
 

𝐺𝐶𝑂𝑖𝑡 = 𝑎0 + 𝑎1FB𝑖𝑡+1 + 𝑎2size𝑖𝑡 + 𝑎3𝑅𝑂𝐴𝑖𝑡 +  𝑎4𝐿𝐸𝑉𝑖𝑡 + 𝑎5𝑀𝑇𝐵𝑖𝑡 
+ 𝑎6𝐶𝐹𝑂𝑖𝑡 + 𝑒𝑖𝑡      ( 4راب ه )  

𝐺𝐶𝑂𝑖𝑡 = 𝑎0 + 𝑎1FB𝑖𝑡+1 + 𝑎2𝐴𝐶𝑖𝑡 + 𝑎3𝐹𝐵𝑖𝑡+1 ∗ 𝐴𝐶𝑖𝑡+ 𝑎4size𝑖𝑡 + 𝑎5𝑅𝑂𝐴𝑖𝑡 + 𝑎6𝐿𝐸𝑉𝑖𝑡 
+ 𝑎7𝑀𝑇𝐵𝑖𝑡 + 𝑎8𝐶𝐹𝑂𝑖𝑡 + 𝑒𝑖𝑡    ( 5راب ه )  

 

itGCO  فعالیتدهنده  نشان تداو   در  اباا   وصود  در  ساابرد  ورشکای ی دهنده  شانن  it+1FB،  اهاارنرر 

بعد(،  شر ت سال  )در  محافرهنشان  itACها  ساابداری،  دهنده  شر تنشان  itsize اری  اندازه   itROAها،  دهنده 

دهنده نابت ارزش بازار به ارزش دفیری  نشان  itMTBدهنده اهر  مالی،  نشان  itLevها،  دهنده بازده  ل دارایینشان

 است. هاهای نقد عملیاتی به  ل داراییدهنده نابت جریاننشان itCFOسقوق صاسبان ساا  و 

 

 آمار توصیفی متغیرهای پژوهش

توصیفی میغیرهای پژوهش را نشان میآماره  1جدول   یدگی و  شیار،  انحراف معیان ین،  مدهد. در این جدول  های 

 ی میغیرها نشان داده شده است.چول 

 

 



 77 ...  کنندگییلها با در نظر گرفتن نقش تعدشرکت یو ورشکستگ یتاظهارنظر حسابرس در خصوص تداوم فعال

 

 

 های توصیفی میغیرهای پژوهش . آماره 1جدول 

 چولگی  کشیدگی  انحراف معیار  میانگین  متغیر 

 3.237 2.491 0.263 0.075 اهاارنرر ساابرد 

 0.929 0.583 1.140 2.504 ورشکای ی شر ت 

 2.310 2.731 0.040 0.056  اری ساابداری محافره

 0.767 1.752 0.610 6.052 اندازه شر ت 

 - 0.069 2.854 0.149 0.091 ها بازده دارایی
 0.820 3.013 0.235 0.618 اهر  مالی 

 1.290 3.123 0.376 1.154 نابت ارزش بازار به ارزش دفیری 

 1.302 0.988 0.226 0.214 های نقد عملیاتی جریان

 

 آمار استنباطی

 به شرح زیر است: ( برای بررسی فرضیه اول 1نیایج تخمین مدل )

 

 فرضیه اول. نیایج ساصل از تخمین  2جدول 

𝐺𝐶𝑂𝑖,𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1𝐹𝐵𝑖,𝑡+1 + 𝛽2𝑆𝑖𝑧𝑒𝑖,𝑡 + 𝛽3𝑅𝑜𝑎𝑖,𝑡 + 𝛽4𝐿𝑒𝑣𝑖,𝑡 + 𝛽5𝑀𝑇𝐵𝑖,𝑡

+ 𝛽6𝐶𝐹𝑂𝑖,𝑡 + 𝜀𝑖,𝑡 

 متغیر 
ضریب  
 برآوردی 

خطای  
 استاندارد 

 احتمال  Zآماره 

 0.013 - 2.462 1.128 - 2.779 مقدار ثابت )عرض از مبدأ( 

 0.000 10.488 0.084 0.888 ورشکای ی شر ت 

 0.000 - 3.391 0.173 - 0.588  اری ساابداری محافره

 0.000 2.867 0.862 2.471 اندازه شر ت 

 0.004 2.156 0.544 1.173 ها بازده دارایی
 0.031 2.384 0.343 0.819 اهر  مالی 

 0.086 1.716 0.374 0.645 دفیری نابت ارزش بازار به ارزش 

    0.485 ضریب تعیین مک فادان 

    176.469 نمایی آماره نابت درست 

    0.000 اسیمال )آماره درست نمایی(

 

 اسیفادهLR   نمایی درست  نابت  آزمون از  مدل  ل  برازش نیکویی ارزیابی برای لجاییک رگرسیون  تحلیل در

 و ی رگرسیون تحلیل در F آماره معادل ای اسکور  آماره اینجا در اینربناب. باشد می ای اسکور  آن آماره  ه شودمی

  میغیر وجود بدون انحراف یعنی .شودمی محاسبه ها انحراف مقدار در تفاوم اساد بر نمایی درست  نابت.  است

جدول فوق س ح معنی داری آزمون مدل  . با توجه به  مدل در بینپیش  میغیر  وجود با  انحراف مناای مدل در  بینپیش

 قبول است.  قابل مدل باشد، لذا نیکویی برازش وچکیر می 05/0 و ای از برابر صفر بوده و 
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تعیین مک معادلضریب  رگرسیون 2R تعیین ضریب فادان   اسیفاده لجاییک رگرسیون  در  ه هات  و ی در 

 چه تا مایقل و  نیرلی میغیرهای  ه گردد مشخص تا شودمی اسیفاده ار   این برای ضریب تعیین مک فادان از  .شودمی

وابایه میزان اند توانایه سد  مقادیر  تبیین را میغیر   1 به قدر چه  هر و باشد می  0 تا 1 بین ضریب  هایآماره  نند. 

بدین معنی  ه میغیرهای  بوده،  485/0مک فادان برابر  تعیین ضریب پژوهش، مقدار این است. در بایر تر باشند نزدیک 

تقریبا   و  نیرلی،  فعالیت را   48مایقل  تداو   در  اباا   در وصود  اهاارنرر ساابرد  میغیر  در  تغییرام  از  درصد 

 .اند در این پژوهش بررسی نشدهثر از سایر عواملی است  ه أو مابقی میدهد توضیح می

آماره از  مدل  ضرایب  بودن  دار  معنی  بررسی  برای  می   zوالد  هم نین  آماره شود.اسیفاده   tآماره   معادل این 

 و ای س ح  در میغیر هر برای آماره این مقدار چه والد، چنان آماره باشد. در تفایرمی و ی رگرسیون در اسییودنت

 است.  دار معنی آن اثر  و مفید  مدل در میغیر صورم آن در دار باشد  معنی 0/ 05 از تر وچک

آماره   مقدار (2) جدول در شده ارائه نیایج اساد بر برابر   مربوط  Zاسیمال  شر ت  ورشکای ی    0/ 000میغیر 

گفت بین ورشکای ی در  توانمی باشد. بنابراینمثبت و معنی دار می 888/0بوده و ضریب آن برابر  0/ 05 وچکیر از 

های پذیرفیه شده در بورد اوراق باادار تاران شر ت ها و اهاارنرر ساابرد در مورد اباا  در تداو  فعالیتشر ت

 شود.  درصد تأیید می 95داری وجود دارد. لذا فرضیه اول با اطمینان راب ه مایقیم و معنی

 
 فرضیه دو . نیایج ساصل از تخمین  3جدول 

𝐺𝐶𝑂𝑖,𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1𝐹𝐵𝑖,𝑡+1 + 𝛽2𝐴𝐶𝑖,𝑡 + 𝛽3𝐹𝐵𝑖,𝑡+1 ∗ 𝐴𝐶𝑖,𝑡 + 𝛽4𝑆𝑖𝑧𝑒𝑖,𝑡 + 𝛽5𝑅𝑜𝑎𝑖,𝑡

+ 𝛽6𝐿𝑒𝑣𝑖,𝑡 + 𝛽7𝑀𝑇𝐵𝑖,𝑡 + 𝛽8𝐶𝐹𝑂𝑖,𝑡 + 𝜀𝑖,𝑡 

 متغیر 
ضریب  
 برآوردی 

خطای  
 استاندارد 

 احتمال  Zآماره 

 0.006 - 2.710 1.275 - 3.456 مقدار ثابت )عرض از مبدأ( 

 0.000 3.656 0.093 0.340 ورشکای ی شر ت 

 0.007 2.944 0.290 0.856  اری ساابداری محافره

 0.000 4.482 0.219 0.985 ساابداری* ورشکای ی شر ت  اری محافره

 0.001 3.153 0.886 2.795 اندازه شر ت 

 0.033 2.124 0.615 1.308 ها بازده دارایی

 0.086 1.714 0.287 0.493 اهر  مالی 

 0.998 0.002 0.454 0.000 نابت ارزش بازار به ارزش دفیری 
    0.592 ضریب تعیین مک فادان 

    309.276 نمایی آماره نابت درست 

    0.000 اسیمال )آماره درست نمایی(

 

 وچکیر    05/0 و ای از  مدل برابر صفر بوده و  نمایی درست نابتداری آزمون  با توجه به جدول فوق س ح معنی

بوده  0/ 952مدل  برابر مک فادان برای   تعیین ضریب  قبول است. هم نین مقدار مدل قابل باشد، لذا نیکویی برازشمی
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درصد ازتغییرام در میغیر اهاارنرر ساابرد در وصود اباا     59بدین معنی  ه میغیر های  مایقل و  نیرلی، تقریبا  

 دهد. در تداو  فعالیت را توضیح می

آماره مقدار 3 جدول در  شده ارائه نیایج  اساد بر برابر   مربوط   Tاسیمال  شر ت  ورشکای ی    0/ 000میغیر 

 مربوط  Tاسیمال آماره   باشد. هم نین مقدارمثبت و معنی دار می  340/0بوده و ضریب آن برابر   0/ 05 وچکیر از  

بوده و مقدار ضریب  0/ 05 وچکیر از    0/ 000 اری ساابداری در ورشکای ی شر ت برابر  ضرب محافرهمیغیر ساصل

باشد. این مقدار نشان  ( به تناایی می340/0ورشکای ی شر ت )است  ه بیشیر از ضریب میغیر    985/0این میغیر برابر  

ها و اهاارنرر ساابرد در مورد اباا   اری ساابداری شدم ارتباط بین ورشکای ی در شر تدهد  ه محافرهمی

 اری ساابداری در راب ه بین ورشکای ی  دهد. لذا نقش تعدیل  نندگی میغیر محافرهدر تداو  فعالیت را افزایش می

درصد تایید   95ها و اهاارنرر ساابرد در مورد اباا  در تداو  فعالیت تایید شده و فرضیه دو  با اطمینان در شر ت

 شود. می

 

 گیرینتیجه  و بحث

به صورم نابت  آن، ساابرسان  در  است  ه  گزارش ری  تجاری،  واسد  یک  ناایی ساابرسی  مالی محصول  های 

شود. شاادم بیان ر اهاارنرر ها بیان میای آندهی ساابرسان در قالب اهاارنرر سرفهشاادم نند.  صاسبکار ارائه می

دهی  های از قبل تعیین شده است. شاادمشده با معیار  و عقیده ساابرد در راب ه با میزان ان باق اطلاعام گزارش

صلاح و م لع، در وصود  عبارم است از گزارش قضاوتی، بر مبنای شواهد میقاعد ننده، توسط فردی مایقل، ذی

های از قبل تعیین شده  درجه ان باق تمامی جوانب بااهمیت اطلاعام ساابداری گزارش شده توسط یک بن اه با معیار 

 (. 1379آزاد،  )نیکخواه

 بودن  باید مناسب   از آن  ساصل  نیایج   و ارزیابی   ساابرسی  هایروش  و اجرای   ریزیبرنامه  در جریان  ساابرد

 بنیادی   اصل   ، یکفعالیت  تداو   فرض   ند.  ، بررسیمالی  هایصورم  در تایه  فعالیت  تداو   را از فرض   مدیریت   اسیفاده

شود  می  فرض  واسدی عنوانبه  معمولاً   ، واسد مورد رسیدگیفعالیت  تداو  فرض  . طبقاست  مالی هایصورم  در تایه

  قابل   ، یا  اهشفعالیت  ، توقفانحلال  برای  دهد و قصد یا الزامیمی  وود ادامه  فعالیتبه  بینیپیش قابل  در آینده   ه

بنابراین   عملیام   در سجم  توجه ندارد.  داراییرا  و ،  مبنای بدهی  ها  بر  رسیدگی  توانایی  ها  مورد  بازیافت   واسد   در 

 شود.می ، ثبتتجاری هایفعالیت عادی ها در جریانبدهی ها و تاویهدارایی

 فعالیت   ادامه  باید توان  مالی  هایصورم  تایه  در زمان  مدیریت" ،  1  شماره  اسیاندارد ساابداری  20م ابق با بند  

 قصد انحلال  مدیریت   ه  شود، م ر این  تایه فعالیت  تداو  باید برمبنای  مالی  های ند. صورم  را ارزیابی  واسد تجاری

از رویدادها   مدیریت   هامر شود. در مواردی  این  انجا   ناچار به باشد، یا عملاً را داشیه واسد تجاری عملیام  یا توقف

 اباا   ایجاد  ند، این  واسد تجاری فعالیت تداو  توانایی به نابت  بااهمیت  اباا  است  ممکن  یابد  ه آگاهی و شرای ی 

افشا شود. چنان ه این  تایه  فعالیت  تداو   مبنای  بر  مالی  هایصورم   باید  مبنای  باید همراه  واقعیت   نشود،    تایه   با 

بند م ابق با  هم نین،    "، افشا شود.است  شده  تلقی  فعالیت  فاقد تداو   چرا واسد تجاری   ه  و این  مالی  هایصورم

  بینی پیش قابل  آینده  موجود در وصود  اطلاعام  ، تما فعالیت  تداو   ارزیابی  برای  مدیریت"همین اسیاندارد،    22
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 مورد بای ی   موجیود در هر  واقعیام  به  بررسی  این   ند. مییزانمی  بررسیرا  (  ترازنامه  از تاریخپس    میاه  12  )سیداقیل

 گیریدارد، نییجه   دسیرسی  مالی  منابع  به   آسانیو به  است  وریآسود  سابقه  دارای  واسد تجاری   ه  دارد. در مواردی 

پذیر ، امکانتفصیلی و تحلیل تجزیه تواند بدونمی واسد تجاری برای فعالیت تداو   اربرد مبنای بودن مناسب درباره

 مؤثر بر سوداوری  عوامل  از قبیل   مواردی   بررسی  است   ممکن   فعالیت  تداو   ارزیابی   ، برایصورمباشد. در غیر این 

انیرار، جداول   جاری منابع بدهی  بازپرداوت  زمانی  و مورد  و  (  1998) 1نیوتن   "باشد.  ضروری  مالی  تامین  بالقوه  ها 

شدن وضع مالی شر ت را به دوره نافی ی،  اری وجه نقد، ناتوانی پرداوت دیون مالی یا تجاری،   مراسل نام لوب

ها از این مراسل پیروی ناتوانی پرداوت  امل دیون و در ناایت ورشکای ی تقایم  رد. اگرچه اغلب ورشکای ی

مل برسند. در مرسله نافی ی ها ممکن است بدون طی همه این مراسل به ورشکای ی  ا نند، اما بروی شر تمی

ممکن است یک یا چند وضعیت نام لوب به طور پناانی برای واسد تجاری وجود داشیه باشد بدون اینکه بلافاصله  

به باشد.  شناسایی  هزینهقابل  در  افزایش  اسیمرار  تولید،  تقاضای  در  تغییر  نمونه،  شدن  عنوان  مناوخ  سربار،  های 

این  روش از  و غیره  تولید  اقیصادی رخ میهای  نافی ی است  ه زیان  دوره  در  اغلب  بازده  عوامل هایند.  و  دهد 

 ند. بایرین وضع برای شر ت این است  ه مشکل در همین مرسله  شف شود. نکیه دو  اینکه  ها سقوط میدارایی

اگر مشکل در همین تری  ه در این مرسله مؤثر است در مراسل بعد پاسخ و نخواهد بود. نکیه سو ،  های آسان سلراه

ساوین مشکل در مراسل بعدی باعث  مرسله  شف و رفع شود، اعیماد عمومی دسیخوش تزلزل نخواهد شد. برطرف

شود و شاید شر ت ناچار به رد شود و در نییجه دسیرسی به وجوه دشوارتر می اهش اعیماد عمومی به شر ت می

شود  ه برای اولین بار یک واسد تجاری برای ایفای  روع میهای سودآور شود. مرسله  اری وجه نقد وقیی شپروژه

دارایی نیازش ممکن است  برابر  چند  باشد؛ گرچه  نداشیه  نقد  به وجه  فوری، دسیرسی  نیاز  یا  های تعادام جاری 

و    ها به قدر  افی قابل تبدیل به وجه نقد نیایند فیزیکی داشیه و سابقه سودآوری  افی نیز داشیه باشد، اما دارایی

سرمایه سبس شده است. در مرسله نبود قدرم پرداوت دیون مالی یا تجاری، مدیریت ابزارهای مناسبی مانند اسیفاده 

افراد سرفه تکنیکاز  در  تجدید ساویار  و  اعیباردهنده  تجاری،  مییه  یا  دارد ای مالی  اوییار  در  مالی را  تأمین  های 

توان مشکل را در این مرسله ها هنوز هم میاز طریق این روشوشر ت هنوز قادر به تحصیل وجه نقد  افی است.  

ها از ارزش  شناسایی و برطرف  رد. در مرسله ناتوانی پرداوت  امل دیون، شر ت رو به نابودی رفیه است،  ل بدهی

 تواند از ورشکای ی  امل وود جلوگیری  ند.های شر ت بیشیر است و شر ت دی ر نمیدارایی

ها با در نرر  این پژوهش به اهاارنرر ساابرد در وصود اباا  در مورد فرض تداو  فعالیت و ورشکای ی شر ت

های پذیرفیه شده در بورد اوراق باادار تاران پرداویه   اری ساابداری در شر ت نندگی محافرهگرفین نقش تعدیل

دهد  ه بین ورشکای ی و اهاارنرر ساابرد در مورد اباا  در تداو   نیایج ساصل از فرضیه اول نشان می  است.

داری وجود دارد.  های پذیرفیه شده در بورد اوراق باادار تاران راب ه مایقیم و معنیها در شر تشر ت فعالیت

بنابراین اگر ساابرسان در شر یی میوجه ورشکای ی و عد  ادامه سیام شر ت شوند در اهاارنرر رسمی آنان سیماً  

م ابق با ساضر  پژوهشنیایج این فرضیه از  نند. های وود لحاظ میداشت و ورشکای ی را در گزارش تأثیر وواهد 

 اری   نندگی میغیر محافرهباشد. هم نین نیایج ساصل از فرضیه دو  نقش تعدیل( می2018ریآد و یزگل )پژوهش  

 
1. Newton 
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های پذیرفیه شده ساابداری در راب ه بین ورشکای ی و اهاارنرر ساابرد در مورد اباا  در تداو  فعالیت شر ت

سمائی رهنی و   م ابق با پژوهشساضر    پژوهشنیایج این فرضیه از  در بورد اوراق باادار تاران تأیید  رده است.  

 اری  های در سال ورشکای ی و افول معمولًا محافرهتوان نییجه گرفت  ه شر تباشد  ه می( می1397پورساسان)

دهند، میزان  نند. مثلاً سود را  میر، اوبار بد را انیشار نمیشر ت وود لحاظ میهای  و اسییاط را در تما  عملیام

گذاری و  گردد افرادی  ه قصد سرمایه نند. با توجه به نیایج فرضیه اول پیشنااد میها را غیر واقعی گزارش میدارایی

گزارش دقت  با  دارند،  را  شر یی  ساا   از ورید  موردی  اگر  تا  نمایند  بررسی  را  ساابرسان  و  مدیره  هیأم  های 

گیری نمایند. تر تصمیمورشکای ی و موضوعی در وصود عد   اهش تولید و موارد اباا  م رح شده باشد، آگاهانه 

را به  نهای  ه در مایر افول و ورشکای ی قرار دارند، دلایل آگردد شر تبا توجه به فرضیه دو  تحقیق پیشنااد می

نمایند  گزارش  محافره   ساامداران  و  پناان  اری  از  صورمو  و  گزارشام  در  جات  اری  بپرهیزند.  مالی  های 

  سذف شده بودند، از نمونه پژوهش  ی مال  یگرواس ه  یهاشر ت  ریها و سابانک  نکهیتوجه با ا  با های آتی  پژوهش 

 .دهند  قراری بررس را موردآن  ندهیپژوهش ران در آ شودیم شناادیپ
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Abstract 

Purpose: One of the most important issues in companies listed on the Stock Exchange is always 

improving and enhancing the performance and increasing the productivity of employees and 

the organization. This research aims to investigate the increase of effectiveness and efficiency 

through producing, sharing, and transferring knowledge among employees. 

Methodology: The statistical population of the research is employees of companies listed on 

the Tehran Stock Exchange. A simple random sampling method was used to calculate the 

sample size. For data collection, the field research method and data collection tool was a 

standard questionnaire according to Terry Kim et al (2013). This research is descriptive in terms 

of its purpose. In this research, to investigate the research model, the structural equation method 

was used with SmartPLS 3, and then the path coefficients and their significance were analyzed. 

Findings: The research results showed that structural, relational and structural social capital 

has a positive and significant effect on knowledge sharing. Also, structural, relational and 

cognitive social capital has a positive and significant effect on knowledge sharing, and 

knowledge sharing also has a positive and significant effect on organizational performance. 

Originality: The development and expansion of knowledge in the organization requires 

attention to social capital. Dimensions of social capital, including structural and relational 

capital, are effective in increasing productivity and organizational performance by affecting 

knowledge sharing. 
Keywords: Cognitive, knowledge sharing, organizational performance, social capital, 

structural, relational. 
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 چكيده

های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار، بهبود و ارتقاء  شرکتهمواره یکی از مسائل مهم و پراهمیت در    هدف:

و کارایی از طریق  وریبهرهافزایش بررسی  پژوهشکارکنان و سازمان است. هدف این   وریبهره عملکرد و افزایش 

 تولید، تسهیم و انتقال دانش است.

آماری    شناسی:روش بورس    یهاشرکتکارکنان    پژوهشجامعه  در  شده  بهادارپذیرفته  برای    تهران  اوراق  است. 

ها میدانی و آوری داده گیری تصادفی ساده استفاده شده است. روش جمع محاسبه حجم نمونه آماری از روش نمونه

از   پژوهش( بوده است. این 2013)و همکاران  کیمپژوهش تری ها پرسشنامه استاندارد برگرفته از ابزار گردآوری داده

از روش معادلات   پژوهشبررسی مدل    به منظور  پژوهش در این  نظر نوع توصیفی و از نظر هدف کاربردی است.  

 استفاده شد.  3نسخه  SmartPLSساختاری و با نرم افزار 

بر تسهیم دانش اثر مثبت و معناداری   شناختیای و سرمایه اجتماعی ساختاری، رابطهنشان داد  پژوهشنتایج  ها:يافته

 دارد. همچنین تسهیم دانش نیز بر عملکرد سازمانی اثر مثبت و معناداری دارد. 

افزايی:   سرمایه  دانش  مختلف  ابعاد  است.  اجتماعی  سرمایة  به  توجه  نیازمند  سازمان  در  دانش  گسترش  و  توسعه 

 وری و عملکرد سازمانی موثرند.ای با تاثیر بر تسهیم دانش در افزایش بهرهاجتماعی شامل سرمایه ساختاری و رابطه

 ای، ساختاری، سرمایه اجتماعی، شناختی، عملکرد سازمانی.تسهیم دانش، رابطهها:  کليدواژه

 M40 موضوعی:   بندی طبقه
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 مقدمه

وری در ی اوراق بهادار، بهبود و ارتقاء عملکرد و افزایش بهرههاشرکت همواره یکی از مسائل مهم و پراهمیت در  

. در شرایط کنونی کشور و فشارهای اقتصادی داخلی و خارجی، کالا و خدمات مختلف  کارکنان و سازمان بوده است

از راه هایی که می یکی  نموده است.  قیمتی زیادی همراه  با نوسان  بهرهرا  و  نمود  را حل  این مشکل  و توان  وری 

باشد.  را در این شرایط افزایش داد، تولید، تسهیم و انتقال دانش در بین کارکنان می اوراق بهادار یهاشرکت اثربخشی 

توان با ارتقاء سطح دانش و به اشتراک گذاشتن آن در سطوح مختلف سازمان و همچنین مدیریت به عبارت دیگر می

بهبود و ارتقاء داد. از   بورس اوراق بهادار  یهاشرکت ، عملکرد  یهای بورسصحیح دانش پیرامون مشکلات شرکت 

طرفی تسهیم و انتقال دانش در بین کارکنان، یکی از مسائلی است که به میزان ارتباط و همکاری و اجتماعی بودن  

افراد ارتباط دارد تا بتوانند دانش موجود را در سازمان انتقال و گسترش دهند. لذا توسعه و گسترش دانش در سازمان 

به بررسی سرمایه اجتماعی و    پژوهش. به همین منظور این  شودای  کند که به سرمایه اجتماعی توجه ویژه ایجاب می

 پردازد.می بورس اوراق بهادار یهاشرکت در  و عملکرد سازمانی مدیریت دانش

 

 پژوهش   يشينهو پ  ینظر  ی مبان

که اعتماد بین افراد جامعه را   شودمیی اجتماعی و شهروندی اطلاق  هافعالیت سرمایه اجتماعی به عنوان شرکت در  

(. اعتماد اجتماعی، مشارکت اجتماعی، روابط و پیوندهای اجتماعی به عنوان 2013،  1)دراکر و کاپلان  شودمینیز شامل  

سرمایه اجتماعی باعث بهبود مشارکت افراد با    .مولفه های سرمایه اجتماعی تاثیرات مفیدی در رشد و توسعه دارند 

)اکسبی  شد  خواهد  سازمان2010،  2یکدیگر  مدیریتی  مباحث  از  مهمی  بخش  اصلی  محور  اجتماعی  سرمایه  ها  (. 

شوند که بتوانند در ارتباط با جامعه به تولید و توسعه سرمایه اجتماعی بیشتری  محسوب شده، مدیرانی موفق قلمداد می 

توجه به اهمیت سرمایه اجتماعی برای سازمان با بالا رفتن میزان این  ها، باید عواملی را که مینائل شوند. با  توانند 

باشند،  مشخص کرد   داشته  و    دهد میتحقیقات نشان  (.  2010،  3ین بودو)سرمایه رابطه  بالاتر  اجتماعی  که سرمایه 

( سرمایه اجتماعی به 2010،  4)کیم و کاواچی   کند میانسجام اجتماعی بیشتر به بهبود شرایط جامعه و سازمان کمک  

و آن   شودمیها و جوامع برای نیل به نتایج مطلوب آن را بکار گیرند، قلمداد عنوان منبعی که ممکن است افراد، گروه

مفهومی است که در بسیاری موارد توسط تحلیل گران اجتماعی برای توصیف طیف وسیعی از فرآیندهای اجتماعی 

و به درک این پرسش که چرا برخی افراد، گروهها و طبقات مردم به نتایج سیاسی، اقتصادی و یا    شودمیبکار برده  

در غیاب سرمایه اجتماعی، سایر    (.2010،  5نوقانی )  شودشوند، منجر می تری نسبت به دیگران نایل میاجتماعی مثبت 

توسعه و تکامل فرهنگی و دهند و بدون سرمایه اجتماعی، پیمودن راهها اثربخشی خود را از دست میسرمایه های 

میاقتصادی،   دشوار  و  سازمان،  2010،  6ماتیجسی و    همپشر)شوند  ناهموار  در  بتوانند  که  کسانی  و  مدیران   .)

ایجاد کنند،سرمایه و   اجتماعی  اجتماعی  سازند سازمانی خود را هموار می   راه کامیابی شغلی  بهبود مکانیزم سرمایه   .
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 از  است عبارت 2دانش  (. تسهیم 2013،  1کیم وری سازمان خواهد شد )تریباعث بهبود عملکرد سازمانی و ارتقا بهره
است )یوسفی و همکاران،  خصوص  این در دیگران به کردن اطلاعات وکمک و دانش تبادل شامل که  رفتارهایی مجموعه

 منابع و ها دارایی به افراد همه و دانش تجربیات  تبدیل و انتقال برای تلاش کارکنان، دانش تسهیم از  نهایی (. هدف 1389
 که هستیم این خواهان بر این عقیده است که اگر 3سالوپک  است. اثربخشی سازمانی پیشبرد و افزایش منظور به سازمانی،

 شرایط تسهیم آن،  در که ایجاد شود و فراهم سازمان  در شرایطی باید  کنند  تسهیم گیرندمی یاد که  را چه  آن  در سازمان افراد
 (. 2010)سالوپک، باشد  فردی مزیت نتیجه

ارتباط   انتقال  توان میتحقیق    هایسازهپیرامون  که   و افراد بین خرد و کلان سطح در دانش و اطلاعات گفت 

 بین ارتباط مشوق که عواملی تمام نتیجه، در .کنند می تسریع و تسهیل را این انتقال که دارد افرادی به بستگی سازمانها،

باشند، مانع یا فردی و  ارتباطات اهمیت دلیل، همین به بود. خواهند  تأثیرگذار نیز افراد  اطلاعاتی مبادلات بر آن 

 بتواند  سازمانی  چنانچه.  است گرفته قرار تأکید  مورد دانش، کاربرد و گسترش در افراد میان اعتماد بر مبتنی  تعاملات

 بیشتر دهد، افزایش سازمانی و واحدهای هاگروه داخل در خویش کارکنان میان  در  را اثربخش تعاملات بیشتر  چه هر

 اطمینان سازمانی دانش اثربخش مدیریت نتیجه، در و افراد خویش میان اطلاعاتی مبادلات اثربخشی به نسبت تواند می

 را تعاملات و ارتباطات نوع  این که سازمان در جوی و فرهنگ گسترش و . بنابراین ایجاد(2001، 4بهات )کند  حاصل

سرمایة   میان ارتباط تا اند  شده آن بر پژوهشگران اساس، این بر  .است دانش مدیریت هایاز ضرورت کند، ترغیب

بنابراین مدیریت    .کنند  تبیین و آزمون سازمان، در را دانش مدیریت گوناگون هایفعالیت  و فرایندها ابعاد، و اجتماعی

های مهم و بهبود عملکردهای مبتنی بر دانش  تر در موضوعاتخاذ تصمیمات معقول  ،باید با تکیه بر دانش برتر  هاسازمان

 مشخص طور به هاسازمانواقع،  در است. دانش تسهیم دانش، مدیریت فرآیند  راهبردی های گام از را پیدا کنند. یکی

 برای مهم منبعی را دانش و آورند  در مدیریت  کنترل و تحت را خود فرآیندهای به مربوط دانش مناسب نوع باید 

نظر سازمان در رقابتی مزیت حفظ و ایجاد  عملکرد بهبود برای حاصل دانش تسهیم به ویژه، طور به و گرفته در 

دولتی فرآیندهای )کینگ  توجه رقابتی محیط در سازمان  نقش2005،  5کنند   دانش مدیریت در دانش تسهیم (. 

 از  پشتیبانی برای دانش مدیریت وجود که  دارند  می اظهار نویسندگاناز  بعضی  که است مهم چنان  دولتی ی هاسازمان

 به خدمات ارایه  عملکرد و  بهبود  موجب دانش تسهیم که است  این دانش تسهیم اهمیت دلایل از  .است دانش تسهیم

زمان  جدید  ومحصولات  خدمات توسعه  زمان   ها،هزینه وکاهش مشتریان  به وکالاها خدمات تأخیردرتحویل و 

)کینگ،    شودمی سازمان داخل در دانش ارزشمند انواع به به دسترسی مربوط های هزینه کاهش  نهایت در و مشتریان

توان گفت مدیریت دانش و تسهیم دانش و سرمایه اجتماعی و روابط بین افراد مفاهیمی هستند که  بنابراین می  .(2005

لذا با توجه به مسائل گفته شده این سوال   دارند.  هاسازمان، اثربخشی و عملکرد کارکنان و  وریبهرهارتباط تنگاتنگی با  

 ی وجود دارد؟ دارمعنیکه آیا بین سرمایه اجتماعی و تسهیم دانش و عملکرد سازمانی رابطه  شودمیمطرح 
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را   تأثیر اجرای مدیریت دانش بر عملکرد سازمانی با رویکرد کارت امتیازی متوازن( در پژوهشی  1391احمدی )

نتایج حاکی از اثر مثبت و معنادار )اگرچه ضعیف( مجموعه اقدامات مدیریت دانش بر عملکرد  مورد بررسی قرار داد. 

کلی سازمان بوده است؛ این تأثیر تنها بر بعد یادگیری و رشد از مجموعه ابعاد مطرح در کارت امتیازی متوازن معنادار  

ها، آموزش و ها معنادار نبوده است. همچنین عوامل اصلی استراتژی، فرهنگ، فرآیندها و فعالیت بوده و بر سایر جنبه 

پاداش و  بازآموزی،  رهبری  و حمایت  هدایت  انگیزش،  و  بیشترین دهی  حائز  ترتیب  به  اطلاعاتی  تکنولوژی  نهایتاً 

بوده بر روی عملکرد سازمانی  )  فارسیجانی.  اند ضرایب اهمیت  نیروهای  ( نشان1390و همکاران   رقابتی دادند که 

بررسی نگرش اعضای گذارد.  خودرو تاثیر می  صنعت  در تأمین زنجیره  بهبود عملکرد جهت  دانش  کاربرد  بر سازمان

در قالب طرح تحقیقاتی    علیزاده و همکارانهیئت علمی پیرامون تسهیم دانش در موسسات آموزش عالی که توسط  

اکثر انجام گرفته است،    1389در سال   داد که  دانشکده کشاورز  ی علم  یاتهی  اعضا  یتنشان   و (  درصد   71)ی  در 

همکاران ابراز    یرتبادل دانش خود با سا  و  یمرا نسبت به تسه یمساعد   نگرش کاملاً  درصد(،  80)   یعیدانشکده منابع طب

روابط   ،یاطلاعات اعتماد اجتماع ی فناور ساختار دانشکده، فرهنگ،  ینب ی دارمعنی یاساس همبستگ ینبر هم. کردند 

که   نشان داد یجنتاآمد.   به دست دانش(  یمتسه یرامونپ گرش)ن  پژوهشوابسته  یربا متغ یکار گروه و  ، یفرد یاجتماع

داشته باشند   یمند در نگرش افراد نسبت به تسهتوانمیدرصد    50شده حدود    یانب  یرهایمتغ دموری و .  دانش نقش 

اسلامی یزد   دانشگاه در اجتماعی سرمایة با  دانش مدیریت ارتباط عنوان بررسی   ( در پژوهشی تحت1388همکاران )

 عبارت دارد. به دانش ابعاد مدیریت با معنی داری و مثبت رابطة اجتماعی سرمایة هایه رسیدند که مؤلفهجبه این نتی

توسعة  توان می اجتماعی سرمایة هایمؤلفّه بهبود با  دیگر؛  بود. اسلامی دانشگاه در دانش مدیریت ابعاد شاهد 

نشان داد که مدیریت دانش    کاربرد مدیریت دانش در بهبود عملکرد سازمانتحت عنوان    ( در پژوهشی1384امیرخانی )

 کرده بررسی را مدیران عملکرد بر دانش مدیریت تأثیر  (1382) روزدارباعث بهبود عملکرد سازمانی خواهد شد.  

 نیز و  عملکرد و وریبهره  و  کار محیط در  نوآوری افزایش  و دانش مدیریت بین که نتیجه رسید  این به است. محقق

 دارد.  وجود رابطه عملکرد شاخص های از و هریک دانش مدیریت بین

های مدیریت دانش و عملکرد استادان دانشگاه  ( نشان دادند که رابطه مثبتی بین شیوه0820) 1همکارانو    تیاگو

( در پژوهشی به بررسی رابطه بین سرمایه اجتماعی، تسهیم دانش و عملکرد  2013و همکاران )  کیمتری. وجود دارد

و همکارانپرداختند.  سازمانی   مثبتی2011) 2محمد  داد که رابطه  و عملکرد    ( نشان  دانش  مدیریت  بین شیوه های 

عنوان بررسی ظرفیت جذب دانش، تعیین  ( در پژوهشی تحت2009) 3موراوک و پرودان . وجود دارداستادان دانشگاه 

تاثیرش بر عملکرد نوآوری در آمریکا نشان دادند که بین ظرفیت جذب حاصل از تقاضای بازار و  کننده های آن و 

فشار محافل علمی تفاوت معناداری وجود دارد. همچنین نتایج نشان داد که بین آموزش کارکنان و بکارگیری نوآوری 

رابطه   سازمان  استدارمعنیدر  برقرار  در  2007) 4ینل.  ی  عنوان    یپژوهش(  و  یمتسه  یدیکل   یممفاهتحت   دانش 

  کارکنان،   ینکه وجود وفاق ب  به این نتیجه رسیدند بود    یوانمختلف تا  یعصنا  پژوهشکه جامعه    یریتمد   یهایستمس

ساز وابسته    و  ی مشارکت  یریگیمتصم  و  مانی تعهد  هم  وظابه  تسه  یفبودن  مثبت  یم بر  اثر  همچنین   دارد.  یدانش 
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  یم برخوردارند موجب تسه  یستمیکه از تفکر س  یافراد  یندر ب  یفبه هم وابسته بودن وظا  و  یمشارکت  یریگیمتصم

شرکت    256ی در بین  انسان  یهسرما  دانش و  یمتسه  یدیکل  یمدرباره مفاه  را  یپژوهش  (8200) 1. هسوشودمیدانش  

ارشد بر  یریتمد  یدانش یهایژگی و و سازمان ی درورآنو یکه استراتژداد نشان  پژوهش ینانتایج  .انجام داد یوانیتا

 دانش در سازمان موجب توسعه و   یمتسه  یهافعالیت  ینهمچن  دانش در سازمان اثر مثبت دارد.  یمتسه  یهافعالیت

(  2002) 2آدلر و کرون.  بخشد   ی عملکرد سازمان را بهبود م  یزن  ی انسان  یهتوسعه سرما  گردد.  ی م  یانسان  یهرشد سرما

 و اجتماعی پژوهشی تحت عنوان رابطه بین سرمایه اجتماعی و انتقال دانش به این نتیجه رسیدند که بین سرمایة در

 سرمایة میان ارتباط بر مبنی مناسبی شواهد  به (2002) 3همکاران لندرو و.  دارد وجود ارتباط معناداری دانش، انتقال

 گوناگون ابعاد تفکیک بدون و طور کلی به دانش مدیریت این پژوهش، یافتند. در دانش دست  مدیریت و اجتماعی

استافگرفت قرار مدنظر آن و  تیمون  در2003) 4.   بهبود در اجتماعی سرمایة نقش که دادند  نشان خود پژوهش ( 

 فرآیند  تأثیر پژوهشی در (2001) 5ن همکارا و گلد. شودمی سازمان  در بالاتر عملکرد کسب به منجر مدیریت دانش،

 عملکرد بهبود روی بر دانش مدیریت توانایی تجربی برای تأیید  هاآن کردند. بررسی سازمانی عملکرد بر را دانش

 رقابتی مزیت سازمان برای د توان می جدید  دانش تسهیم و داد که جمع آوری  نشان  نتایج کردند. تلاش سازمانی

 بر یاجتماع هیسرما اثرات یبررس ( به2020) 6ژانک و همکاران شود.  عملکرد سازمان موجب نهایت در و کند  فراهم

ی پرداختند و به این نتیجه رسیدند که سرمایه  نیبشیپ  و  یتجرب  یهادگاهید  از  جامع یلیتحل:  یجمع  یمال  نیتام  عملکرد

 7تواند بر عملکرد مالی داشته باشد. اولان و همکاران تاثیر قابل توجهی میاجتماعی اعم از ساختاری، ارتباطی و شناختی  

 کردیرو کی از مطالعه نیاتسهیم دانش و عملکرد سازمانی پرداختند. بین هوش مصنوعی و  ( به بررسی رابطه2022)

 نشان  جینتا.  کرد  استفاده  یسازمان  عملکرد  و  دانش  اشتراک  ،یمصنوع  هوش  یسازمفهوم  بر  یمبتن  یفاز  مجموعه  یتئور

  کی  عوض، در. ستین  یکاف یسازمان عملکرد  بهبود  یبرا  ییتنها به یمصنوع هوش یهایفناور یسازادهیپ که دهد یم

  ی برا  را  یدارتریپا  یسازمان  عملکرد  یاستراتژ  است،  دانش  اشتراک  و  یمصنوع  هوش  از  یبیترک  که  مکمل  ستمیس

رسی رابطه  ( به بر2023) 8و همکاران لی    .کند یم  فراهم  ر ییتغ  حال   در   دائماً  یتالیجید  جامعه  کی  در  ی تجار  اتیعمل

بیمارستان یانگون چین پرداخت و به این نتیجه رسید که هر چقد دانش و فرآیند تسهیم دانش و عملکرد سازمانی  

 آموزش دانش در بین کارکنان بیشتر باشد به همان میزان نیز عملکرد سازمانی افزایش پیدا خواهد کرد.

 

 های پژوهش فرضيه

 دانش   گذاریاشتراکبعد شناختی و به  

 اجتماعی با اشتراک دانش ضمنی رابطه مثبت و معناداری وجود دارد. بین بعد شناختی سرمایه فرضیه اول: 

 بین بعد شناختی سرمایه اجتماعی با اشتراک دانش صریح رابطه مثبت و معناداری وجود دارد. فرضیه دوم:  

 
1. Hsu 
2. Adler & Kwon 
3. Landry et al. 
4. Tymon & Stumpf 
5. Gold et al.   
6. Zhang 
7. Olan et al. 
8. Lee et al. 
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 دانش   گذاریاشتراکبعد شناختی و به  

 بین بعد ساختاری سرمایه اجتماعی با اشتراک دانش ضمنی رابطه مثبت و معناداری وجود دارد.  فرضیه سوم: 

 بین بعد ساختاری سرمایه اجتماعی با اشتراک دانش صریح مثبت و معناداری وجود دارد.  فرضیه چهارم: 

 دانش   گذاریاشتراکبعد شناختی و به  

 سرمایه اجتماعی با اشتراک دانش ضمنی رابطه مثبت و معناداری وجود دارد.  ایرابطهبین بعد فرضیه پنجم: 

 سرمایه اجتماعی با اشتراک دانش صریح رابطه مثبت و معناداری وجود دارد.  ایرابطهبین بعد فرضیه ششم: 

 دانش و عملكرد عملياتی و مالی   گذاریاشتراکبعد  

 بین اشتراک ضمنی دانش با عملکرد عملیاتی شرکت رابطه مثبت و معناداری وجود دارد. فرضیه هفتم: 

 ضمنی دانش با عملکرد مالی شرکت رابطه مثبت و معناداری وجود دارد. بین اشتراک فرضیه هشتم: 

 صریح با عملکرد عملیاتی شرکت رابطه مثبت و معناداری وجود دارد.  گذاریاشتراک بین فرضیه نهم: 

 صریح با عملکرد مالی شرکت رابطه مثبت و معناداری وجود دارد. گذاریاشتراک بین  فرضیه دهم: 

 به تصویر کشیده شده است. 1های پژوهش در شکل فرضیهمدل مفهومی پژوهش با توجه به 

 شناسی پژوهش روش

نوع   از  و  توصیفی  پژوهشی  اطلاعات،  گردآوری  شیوه  نظر  از  و  کاربردی  نوع  از  هدف  اساس  بر  پژوهش حاضر 

است.   کارکنان  همبستگی  پژوهش  آماری  بهادار  یهاشرکت جامعه  اوراق  بورس  در  شده  این    .باشد می  پذیرفته  در 

زیر تابعه   یهاشرکتکارکنان نفر از  150استفاده شد که از طریق پرسشنامه بین تصادفی  گیریپژوهش از شیوه نمونه

ها از پرسشنامه استاندارد  در این مطالعه برای جمع آوری اطلاعات جهت آزمون فرضیهارسال شد.    بورس اوراق بهادار

اجتماعی سرمایه 

 ساختاری

سرمایه اجتماعی 

 ایرابطه

سرمایه اجتماعی 

 شناختی

 اشتراک دانش ضمنی

 اشتراک دانش صریح

عملکرد 

 عملیاتی

 سرمایه اجتماعی

 رفتارهای تسهیم دانش

 (2013پژوهش؛ تری کیم و همکاران ) یمفهوم مدل. 1شکل 

 عملکرد مالی
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 سوال   3که    باشد میسوال    41( استفاده شده است. این پرسشنامه دارای  2013و همکاران )   کیمتریبرگرفته از پژوهش  

مربوط به   سوال 6 ،مربوط به سرمایه ساختاری سوال 7 ،ایرابطهمربوط به سرمایه  سوال 4 ،مربوط به سرمایه شناختی

مربوط    سوال  4مربوط به عملکرد عملیاتی و    سوال  9  ، مربوط به اشتراک دانش ضمنی  سوال   8  ،اشتراک دانش صریح

ای گزینه  5ی مناسب از طیف  که از پاسخ دهندگان درخواست شد با انتخاب گزینه  باشد میبه عملکرد مالی سازمان  

 لیکرت به سوالات پاسخ دهند.

  تعداد  بدین صورت که است، شده استفاده متخصصان نظر از صوری  و محتوا روایی بررسی برای پژوهش این در

 برای   .سنجد می  را  مورد نظر  هدف  پژوهش  سؤالات  که  شد   مشخص  و  گردید   توزیع  متخصصان  بین  پرسشنامه  30

  هر  برای ملاک مقدار که است شده ( استفادهAVEشده ) گذاشته اشتراک  به واریانس میانگین از همگرا روایی بررسی

 . است شده استفاده لارکر فورنل ماتریس از واگرا روایی سنجش برای همچنین. باشد می 0/ 5 از بیشتر متغیر

 

 های پژوهش يافته

. است  شده  استفاده  استنباطی  و  توصیفی  تحلیل  بخش  دو  از  هاداده  بررسی  و  وتحلیلتجزیه  منظور  به پژوهش  این  در

به جدول  .  شد   پرداخته  دهندگانپاسخ  شناختیجمعیت  مشخصات  بررسی  به  توصیفی  تحلیل  بخش  در توجه    1با 

از  مشاهده می انتخاب شده    150شود که  )  77نمونه  و    51/ 3نفر  )  73درصد( خانم  بوده  7/48نفر  اند. درصد( مرد 

  42نفر بودند،    44سال    15- 10سال،    10نفر زیر    34نفر دکتری بودند.    50نفر ارشد و    61نفر لیسانس،    25همچنین  

 سال به بالا بودند.  20نفر  19سال،   20- 16نفر 

 
 دهندگان پاسخ  شناختیجمعیت  مشخصات .  1جدول 

 درصد فراوانی  فراوانی  شرح 

 جنسیت 

3/51 77 زن  

7/48 73 مرد   
 100 150 کل

 تحصیلات

3/3 5 دیپلم   
0/6 9 فوق دیپلم   

7/16 25 لیسانس   

7/40 561 ارشد  

3/33 50 دکتری   

 سابقه 

7/22 34 سال  10زیر   
10-15 44 3/29  

16-20 42 28 
7/12 19 سال به بالا  20  

 100 150 کل
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 ساختاری  معادلات  تکنیک  از  پژوهش  های هفرضی  آزمون  آن  دنبال   به  و  پژوهش  مفهومی   مدل  تأیید   و  بررسی  جهت

 افزارهاینرم   از  یکی  که  شد   استفاده  3نسخه    SmartPLS  افزارنرم   از  استفاده  با  و  جزئی  مربعات  حداقل  روش  رویکرد  با

ذف  پس از ح پایایی ابزارهای اندازگیری  هت بررسی  ج.  است  اندک  نمونه  حجم  با  ها مدل  گونهاین  اجرای  جهت  آماری

  دار معنیبوده و    4/0هایی که بالاتر از  گویهبارهای عاملی    2  جدولمطابق با  ،  4/0کمتر از  بارهای عاملی    با  یهاگویه

 . در نتیجه، بر اساس این شاخص نیز پایایی ابزارهای اندازگیری مورد تأیید قرار گرفت. ، آورده شده استباشند مینیز 

 
 . تحلیل عاملی تأییدی متغیرهای مورد بررسی پژوهش 2جدول 

 tآماره  بار عاملی  گويه  متغير 

  سرمایه ساختاری

1Q 705/0 781/10 

2Q 779/0 405/15 

3Q 707/0 567/9 

4Q 751/0 486/12 

 ای رابطه

5Q 755/0 821/14 

6Q 787/0 930/19 

7Q 828/0 382/32 

8Q 865/0 382/32 

 شناختی 

9Q 838/0 237/19 

10Q 885/0 281/38 

11Q 843/0 871/26 

 دانش ضمنی 

12Q 809/0 320/16 

13Q 801/0 892/12 

14Q 776/0 149/24 

 دانش صریح  

15Q 728/0 710/26 

16Q 863/0 547/20 

17Q 874/0 141/45 

 عملکرد عملیاتی 

18Q 843/0 433/47 

19Q 815/0 246/48 

20Q 777/0 885/38 

 عملکرد مالی 

21Q 893/0 885/38 

22Q 861/0 885/38 

23Q 851/0 885/38 

 



 93 رابطه بین سرمایه اجتماعی، تسهیم دانش و عملكرد سازمانی یبررس 

 

 

بار های عاملی هر یک از    -3ها و  هریک از سازه 1پایایی ترکیبی   -2آلفای کرونباخ،    -1ها از طریق  پایایی سازه

و بالاتر    7/0(. مقدار قابل قبول برای آلفای کرونباخ و پایایی ترکیبی 1981 و لارکر، 2بررسی شده است )فورنل   هاگویه

. بنابراین بر اساس این  باشند می  7/0مقادیر به دست آمده برای این دو شاخص بیشتر از    3باشد. مطابق با جدول  می

 دو شاخص، ابزارهای اندازگیری پایایی قابل قبولی دارند. 
 

 . پایایی و روایی واگرایی 3جدول 

AVE  متغير  آلفای کرونباخ  پايايی ترکيبی 

659/0  852/0  سرمایه شناختی  742/0 

523/0  809/0  ای رابطه سرمایه  728/0 

510/0  874/0  سرمایه ساختاری  831/0 

547/0  878/0  دانش صریح  834/0 

539/0  902/0  دانش ضمنی  875/0 

506/0  900/0  عملکرد عملیاتی  876/0 

917/0  977/0  عملکرد مالی  970/0 

 

در جدول   که  طور  ازشودمیمشاهده    3همان  بیشتر  پژوهش  متغیرهای  شده  استخراج  واریانس  مقادیر   ،  5 /0  

اندازگیری پژوهش با استفاده از شاخص میانگین واریانس استخراج  باشند. بر این اساس روایی همگرای ابزارهای می

 شده، مورد تأیید قرار گرفت.

با جدول   استخراج شده  مقدار جذر    4مطابق  اصلی  واریانس  قطر  در  که  در پژوهش حاضر  متغیرهای مکنون 

،  اند شده  دادهی زیرین و چپ قطر اصلی ترتیب  هاخانهکه در    هاآن، از مقدار همبستگی میان  اند گرفته   قرارماتریس  

  با توان اظهار داشت که در پژوهش حاضر، متغیرهای مورد پژوهش در مدل تعامل بیشتری  یم  رون یا  ازبیشتر است.  

 روایی واگرایی مدل در حد مناسبی است. گرید انیب به ؛ ودارند  هم
 

 لارکر  - . آزمون فورنل4جدول 

 متغير 
عملكرد  

 مالی 

عملكرد  

 عملياتی 
 دانش صريح  دانش ضمنی 

سرمايه  

 شناختی 

سرمايه  

 ساختاری 

سرمايه  

 ایرابطه 

 723/0       ای سرمایه رابطه 

 183/0 714/0      سرمایه ساختاری 

 578/0 371/0 811/0     سرمایه شناختی 

 422/0 567/0 541/0 739/0    دانش صریح 

 400/0 333/0 416/0 424/0 734/0   دانش ضمنی 

 010/0 262/0 242/0 295/0 213/0 712/0  عملکرد عملیاتی 

 005/0 123/0 197/0 278/0 200/0 316/0 957/0 عملکرد مالی 

 
1. Composite reliability 
2. Fornell & Larcker 
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گیرد و به منظور بررسی معنادار بودن ضرایب مسیرها  ( انجام میβبررسی ارتباط متغیرها از طریق ضرایب مسیر )

  2/ 58خارج از بازه   tو اگر  05/0باشد، ضریب مسیر در سطح  ±  96/1خارج از بازه  tشود. اگر استفاده می tاز آمارة 

 است. دارمعنی  01/0باشد، ضریب مسیر در سطح  ±
 

 tآمارة ها، ضرایب مسیر و  . فرضیه 5جدول 

 نتيجه  tآماره  ضريب مسير  فرضيه ها 

 رد 600/1 190/0 دانش ضمنی  ← شناختی  1

 تایید  890/3 270/0 دانش صریح  ← شناختی  2

 تایید  280/3 250/0 دانش ضمنی  ←  ایرابطه 3

 تایید  550/2 180/0 دانش صریح  ←  ایرابطه 4

 تایید  200/2 210/0 دانش ضمنی  ←ساختاری  5

 تایید  210/6 430/0 دانش صریح  ←ساختاری  6

 رد 660/0 100/0 عملیاتی  ←ضمنی   7

 رد 050/1 100/0 مالی  ←ضمنی   8

 تایید  140/2 250/0 عملیاتی  ←صریح  9

 تایید  35/2 23/0 مالی  ←صریح  10

 

طبق نتایج فرضیه اول سرمایه شناختی به  .  دهد می را نشان    tآمارة  فرضیه ها، ضرایب مسیر و معناداری    5جدول  

قرار  ±  96/1بازه خارج از  tبر اشتراک دانش ضمنی تاثیر مثبت )مستقیم( دارد و با توجه به اینکه مقدار  0/ 190میزان 

( این ضریب مسیر  t=600/1ندارد  تایید    باشد می ن  دارمعنی (  فرضیه  این  نتیجه  سرمایه    دهد میو نشان    شودمیو در 

 شناختی به طور معنادار بر اشتراک دانش ضمنی تاثیر گذار نیست.

بر اشتراک دانش صریح تاثیر مثبت )مستقیم( دارد و با   0/ 270طبق نتایج فرضیه دوم سرمایه شناختی به میزان  

و در   باشد می دارمعنی 010/0( این ضریب مسیر در t=3/ 890قرار دارد ) ±  2/ 58بازه خارج از  tتوجه به اینکه مقدار 

هرچه سرمایه شناختی بالاتر باشد، اشتراک دانش صریح آن نیز بالاتر   دهد میو نشان    شودمینتیجه این فرضیه تایید  

 .باشد می

بر اشتراک دانش ضمنی تاثیر مثبت )مستقیم(    0/ 210طبق نتایج فرضیه سوم ضریب مسیر سرمایه ساختاری به میزان  

  باشدمی  دارمعنی  05/0( این ضریب مسیر در  t=2/ 200قرار دارد ) ±  96/1بازه  خارج از    tدارد و با توجه به اینکه مقدار  

هرچه سرمایه ساختاری بالاتر باشد، اشتراک دانش ضمنی    دهد می و نتیجه نشان   شودمیو در نتیجه این فرضیه تایید  

 .باشد میآن نیز بالاتر 

میزان   به  ساختاری  مسیر سرمایه  چهارم ضریب  فرضیه  نتایج  مثبت    430/0طبق  تاثیر  دانش صریح  اشتراک  بر 

  01/0( این ضریب مسیر در  t=210/6قرار دارد ) ±  2/ 580بازه  خارج از    t)مستقیم( دارد و با توجه به اینکه مقدار  

هرچه سرمایه ساختاری بالاتر باشد، اشتراک    دهد میو نشان    شودمیو در نتیجه این فرضیه تایید    باشد می  دارمعنی

 . باشد میدانش صریح آن نیز بالاتر 
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بر اشتراک دانش ضمنی تاثیر مثبت )مستقیم(   0/ 250به میزان    ایرابطه پنجم ضریب مسیر سرمایه  طبق نتایج فرضیه  

اینکه مقدار   به  توجه  با  و  بازه     tدارد  از  دارد ) ±  58/2خارج  در    (t=3/ 280قرار    دار معنی  01/0این ضریب مسیر 

بالاتر باشد، اشتراک دانش ضمنی   ایرابطههرچه سرمایه  دهد میو نشان  شودمیو در نتیجه این فرضیه تایید  باشد می

 .باشد میآن نیز بالاتر 

بر اشتراک دانش صریح تاثیر مثبت )مستقیم(  18/0به میزان  ایرابطه طبق نتایج فرضیه ششم ضریب مسیر سرمایه 

  باشدمی  دارمعنی  05/0( این ضریب مسیر در  t=2/ 550قرار دارد ) ±  96/1بازه  خارج از    tدارد و با توجه به اینکه مقدار  

بالاتر باشد، اشتراک دانش صریح آن نیز   ایرابطههرچه سرمایه    دهد میو نشان    شودمیو در نتیجه این فرضیه تایید  

 . باشد میبالاتر 

 باشدمین دارمعنی( این ضریب مسیر t= 66/0قرار ندارد ) ±  96/1بازه خارج از  tطبق نتایج فرضیه  هفتم مقدار 

هرچه اشتراک دانش ضمنی به طور معنادار بر عملکرد عملیاتی تاثیر    دهدمیو نشان    شودمیو در نتیجه این فرضیه رد  

 گذار نیست.  

 دار معنی( این ضریب مسیر  t=1/ 050قرار ندارد ) ±  1/ 96بازه  خارج از    tطبق نتایج فرضیه هشتم شود  مقدار  

هرچه اشتراک دانش ضمنی به طور معنادار بر عملکرد    دهد میو نشان    شودمیو در نتیجه این فرضیه رد    باشد مین

 مالی تاثیر گذار نیست.  

بر عملکرد عملیاتی تاثیر مثبت )مستقیم(    250/0طبق نتایج فرضیه نهم ضریب مسیر اشتراک دانش صریح به میزان  

  باشدمی  دارمعنی  05/0( این ضریب مسیر در  t=2/ 140قرار دارد ) ±  96/1بازه  خارج از    tدارد و با توجه به اینکه مقدار  

هرچه اشتراک دانش صریح بالاتر باشد، عملکرد عملیاتی آن نیز    دهد میو نشان    شودمی و در نتیجه این فرضیه تایید  

 . باشد میبالاتر 

بر عملکرد مالی تاثیر مثبت )مستقیم(    0/ 230طبق نتایج فرضیه دهم ضریب مسیر اشتراک دانش صریح به میزان  

  باشدمی  دارمعنی  05/0( این ضریب مسیر در  t=2/ 350قرار دارد ) ±  96/1بازه  خارج از    tدارد و با توجه به اینکه مقدار  

صریح بالاتر باشد، عملکرد مالی آن نیز بالاتر  هرچه اشتراک دانش    دهدمیو نشان    شودمیو در نتیجه این فرضیه تایید  

 .باشد می

 

 گيریبحث و نتيجه

. بنابراین سرمایه اجتماعی  باشد می  دارمعنیبوده و  460/0ضریب مسیر بین سرمایه اجتماعی ساختاری و تسهیم دانش 

اثر مثبت و  624/3و بر دانش صریح با ضریب  401/2ساختاری بر تسهیم دانش به ترتیب بر دانش ضمنی با ضریب 

تیمون  ،  (2007)  لین،  (2007هسو )   ،(2013)  کیم و همکارانتریهای  معناداری داشته است. نتایج این فرضیه با پژوهش 

 راستاست و مطابقت دارد. هم (1388دموری )  و (2002همکاران ) و لندرو،  (2002آدلر و کرون )، (2003و استاف )

بنابراین سرمایه اجتماعی    .باشد می ن  دارمعنیبوده و    06/0و تسهیم دانش    ایرابطه ضریب مسیر بین سرمایه اجتماعی  

های بر تسهیم دانش چه دانش ضمنی و چه دانش صریح اثر مثبت و معناداری ندارد. نتایج این فرضیه با پژوهش   ایرابطه
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 و  لندرو،  (2002آدلر و کرون )،  (2003تیمون و استاف )،  (2007لین )،  (2007هسو )  ، (2013)   کیم و همکارانتری

 مطابقت ندارد. (1388دموری ) و (2002همکاران )

. بنابراین سرمایه اجتماعی باشد می  دارمعنیبوده و    46/0ضریب مسیر بین سرمایه اجتماعی شناختی و تسهیم دانش  

ی دارمعنیو دانش صریح با ضریب    365/4ی  دارمعنیشناختی بر تسهیم دانش به ترتیب بر دانش ضمنی با ضریب  

لین  ،  (2007هسو )  ،(2013)  کیم و همکارانتریهای  اثر مثبت و معناداری دارد. نتایج این فرضیه با پژوهش   323/2

 مطابقت دارد. (1388دموری ) و (2002همکاران ) و لندرو، (2002آدلر و کرون )، (2003تیمون و استاف )، (2007)

با ضریب   بر عملکرد عملیاتی  دانش ضمنی  تسهیم  بین  با ضریب    6/ 977ضریب مسیر  بر عملکرد مالی     3/ 630و 

های  . بنابراین تسهیم دانش بر عملکرد سازمانی اثر مثبت و معناداری دارد. نتایج این فرضیه با پژوهشباشد می  دارمعنی

احمدی    ،(2002همکاران ) و گلد   ،(2007لین )،  (2011همکاران ) محمد و    (2007هسو )  ،(2013)  کیم و همکارانتری

 مطابقت دارد.  (1382( و روزدار )1384امیرخانی )، (1390)و همکاران  فارسیجانی، (1391)

با ضریب   بر عملکرد عملیاتی  دانش صریح  انتقال  بین  با ضریب    4/ 172ضریب مسیر    7/ 299و عملکرد مالی 

های . بنابراین انتقال دانش بر عملکرد سازمانی اثر مثبت و معناداری دارد. نتایج این فرضیه با پژوهش باشد می دارمعنی

 موراوک و پرودان (، 2008تیاگو و همکاران )،  (2011همکاران ) محمد و  (2007هسو ) ، (2013و همکاران )  کیمتری

  ( 1384)  امیرخانی،  (1390)  همکارانو    فارسیجانی،  (1391)  احمدی  ،(2002همکاران ) و گلد   ،(2007لین )،  (2009)

نتایج پژوهش نشان داد که بین سرمایه اجتماعی مدیریت دانش و   راستاست و مطابقت دارد.هم  ( 1382روزدار )  و

های آتی با پرسشنامه های دیگر نیز این  پیشنهاد می گردد در پژوهش ی وجود دارد.  دارمعنیعملکرد سازمانی رابطه  

های آتی به بررسی نقش تعدیل گری  موضوع بررسی گردد و نتایج آنها با یکدیگر مقایسه گردد. همچنین در پژوهش 

به جای نقش میانجی گری مدیریت دانش  در رابطه بین سرمایه اجتماعی و عملکرد سازمانی پرداخته شود. پیشنهاد  

های آتی  های آتی به بررسی مدیریت دانش و نوآوری پرداخته شود. پیشنهاد می گردد در پژوهش می گردد در پژوهش 

سشنامه استفاده گردد تا از این طریق افراد با آرامش کامل  از روش های غیر حضوری مانند پست بی نام برای پخش پر

از  ها افشا شود به طور کاملاً واقع بینانه به سوالات پاسخ دهند.و بدون ترس از اینکه اطلاعات شخصی و محرمانه آن

 به موارد زیر اشاره نمود: توانمی محدودیت های پژوهش 

توان تنها با پژوهش در یک سازمان نتایج اوراق بهادار بود که نمیبورس  یهاشرکتجامعه این پژوهش کارکنان 

تعمیم داد. در این پژوهش برای سنجش متغیرها تنها از پرسشنامه استفاده شد. در حالی    هاسازمانپژوهش را به کل  

توان به طور جامع  ماه بود که در بازه زمانی نمی 6از ابزار مصاحبه نیز استفاده نمود. قلمرو زمانی پژوهش  توانمیکه 

های  پژوهش از محدودیت   هایسازهپژوهش پرداخت. کمبود اطلاعات در بین پاسخ دهندگان پیرامون    هایسازهبه تمام  

 پژوهش بود. 
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Abstract 

Purpose: The performance of companies is measured based on the achievement of short-term 

and long-term goals. For this reason, performance is considered a suitable indicator to reach the 

set goals. Several factors are effective in increasing the market performance of companies. The 

most important success criterion for companies is their market performance. This research 

sought to determine the moderating role of business strategy in the effect of corporate social 

performance on the market performance of companies listed on the Tehran Stock Exchange. 

Methodology: The collected data of 117 companies from 2013 to 2021 was tested by the first-

order generalized least squares regression method. To measure the corporate social 

performance, social dimensions, corporate governance, and environment are used, and to 

measure the market performance of the company, two criteria, Tobin’s Q ratio and the MBV of 

the company, have been used. 

Findings: The research findings showed that corporate social performance has a positive and 

significant effect on the company's market performance. In addition, the findings of the research 

showed that the aggressive business strategy has strengthened the effect of corporate social 

performance on the company's market performance. 

Originality: The results of the research can be effective in revising and modifying the 

guidelines and reporting framework of corporate social performance information so that it helps 

all stakeholders and users evaluate the level of companies attention to the impact of the 

corporate social performance on market performance. 

Keywords: Business strategy, corporate social performance, market performance. 
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 مالی حسابداری و شفافیت
 99-121 هصفح، 1شماره  ،1402 پاییز ، اولسال 

 

  با  شده در بورس اوراق بهادار تهران  رفتهیهای پذ شرکت  عملکرد بازار بر  عملکرد اجتماعی شرکت    ثیرأت

 ی راهبرد تجار  ی نقش تعدیل

 1آلوج  ی عسگرحسین  
  

 30/09/1402تاریخ پذیرش:                              07/09/1402تاریخ دریافت: 

 00/00/0000تاریخ پذیرش:              

 چکیده 

بدین  شوند.  کوتاه مدت و بلند مدت اندازه گیری می  ترسیم شدهبراساس دستیابی به اهداف  ها  شرکت عملکرد    هدف:

به اهداف    شاخص، عملکرد  جهت افزایش .  گرددتلقی میشده    ترسیممناسبی جهت دسترسی  در  عوامل متعددی 

هاست. این پژوهش به  ها عملکرد بازار آنترین معیارهای موفقیت شرکتاز مهم .ها مؤثر هستند عملکرد بازار شرکت 

های پذیرفته گری راهبرد تجاری در تأثیر عملکرد اجتماعی شرکت بر عملکرد بازار شرکتدنبال تعیین نقش تعدیل

 شده در بورس اوراق بهادار تهران است.

گردآوری و با استفاده از روش رگرسیون حداقل    1400تا    1393شرکت در بازه زمانی    117اطلاعات    شناسی:روش

ها از ابعاد گیری عملکرد اجتماعی شرکتمربعات تعمیم یافته مرتبه اول مورد آزمون قرار گرفته است. برای اندازه

گیری عملکرد بازار شرکت از دو معیار نسبت  برای اندازه اجتماعی، حاکمیت شرکتی و محیط زیستی استفاده شده و

 کیوتوبین و ارزش بازار به دفتری شرکت استفاده شده است.

 داریمعنیهای پژوهش نشان داد که عملکرد اجتماعی شرکت بر عملکرد بازار شرکت تأثیر مثبت و  یافته ها:یافته

های پژوهش نشان داد که راهبرد تجاری تهاجمی باعث تقویت تأثیر عملکرد اجتماعی شرکت  دارد. علاوه بر این یافته 

 بر عملکرد بازار شرکت شده است.  

ها و چارچوب گزارشگری اطلاعات عملکرد بازنگری و اصلاح دستورالعملتواند در  نتایج پژوهش می:  یی دانش افزا

ها موثر باشد، بطوری که به تمامی ذینفعان و استفاده کنندگان کمک کند تا میزان توجه شرکتها به اجتماعی شرکت 

 ثیر عملکرد اجتماعی شرکت به عملکرد بازار را مورد ارزیابی ارزیابی قرار دهند.أت 

 راهبرد تجاری، عملکرد اجتماعی شرکت، عملکرد بازار شرکت. ها:کلیدواژه

G40, G41, G20, G4, M14  موضوعی:  بندیطبقه
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 مقدمه

کنند تا با  های مناسب برای ارزیابی عملکرد خود استفاده می برای موفقیت در رقابت با سایر رقبا، از شاخص  هاشرکت

هایی که بیانگر چگونگی  شناسایی نقاط ضعف و قوت، به دنبال بهبود وضعیت عملکردی خود باشند. یکی از شاخصه 

بازده شرکت   است،  از زمان  در مقطعی  بهترین عملکرد  به  تولید، نسبت  راستای  در  منابع سازمانی  از  بهینه  استفاده 

  و سود پس از مالیات   بازده فروش   ،  ها، بازده حقوق صاحبان سهاممتغیرهای بازده دارایی(.  2022،  1باشد )پام و دائو می

و از مجموع  معیارهای عملکرد بازار  بعنوان   و ارزش بازار به دفتری به عنوان معیارهای عملکرد حسابداری و کیو توبین

 متغیرهای  (2020) 2و رنگ آراجان  ژائواستفاده شده است.    ها برای محاسبه بازده شرکت )بازده حسابداری و بازار(معیار

 متغیر و حاکمیتی و محیطی، اجتماعی زیست عملکرد درسطوح جداگانه و کلی صورت شرکتی را به پایداری عملکرد

مبتنی و حسابداری معیارهای سطوح دررا   شرکتی عملکرد های  دیدگاه   دادند. قرار ارزیابی مورد بازار بر معیارهای 

صرفاً با    هاشرکتکنند که  سنتی اقتصادی، عملکرد مالی شرکت را عمدتاً به تولید و فروش وابسته دانسته و بیان می

توانند نسبت به تحقق بازده مورد انتظار سهامداران اقدام کنند. از اواخر قرن بیستم  های اصلی میپرداختن به فعالیت

های سیستمی، ادبیات پژوهشی به سوی سنجش عملکرد اجتماعی شرکتی در کنار عملکرد مالی  همگام با ظهور تئوری

های  (. تئوری2020  ،3پالترنری و همکاران)حرکت نمود    هاشرکتو تاثیر آن بر عملکرد مالی و سایر معیارهای مالی  

اند که شامل تئوری ذینفعان، تئوری  نسبت به عموم ذینفعان بنا شده  هاشرکت سیستمی بر پایه گزارشگری اجتماعی  

هایی مانند  مشروعیت و تئوری اخلاقی است. علاوه بر این تاثیر عملکرد اجتماعی بر عملکرد مالی از طریق تئوری

 ها شرکت بر اساس تئوری مشروعیت،    .(2022  ،4وونگ تئوری نمایندگی و تئوری علامت دهی نیز قابل توجیه هستند )

های خود در نگاه مصرف کنندگان به دنبال توجه بیشتر به عملکرد اجتماعی خود و  برای مشروعیت بخشی به فعالیت 

گزارشگری عملکرد در این حوزه هستند تا به واسطه  کسب شهرت، از این مزیت رقابتی در رقابت با سایر رقبا، 

بر مبنای تئوری نمایندگی، افشای    .(2021،  5)ینگ و همکاران  فروش بیشتری داشته و عملکرد مالی خود را بهبود دهند 

های نمایندگی را عملکرد اجتماعی شرکت باعث کاهش عدم تقارن اطلاعاتی ما بین شرکت و ذینفعان شده و هزینه

بر اساس نظریه اخلاقی، شاخص موفقیت شرکت،   (.2020،  7چنگ و همکاران ؛  2020،  6و حداد  حبش) دهد  کاهش می

نمی  سودگزارش  پایه  بر  مسئولیتصرفا  شرکتی،  حاکمیت  وسیله  به  بلکه  و شود،  اخلاقی  رفتار  اجتماعی،  پذیری 

 ها شرکتبر اساس تئوری علامت دهی نیز  .  (2012،  8و رضائی   بروکتشود )های زیست محیطی آنها مشخص میبرنامه

های  ، با گزارش عملکرد خود در عملکرد اجتماعی، باعث انتشار پیامگذارانسرمایهبرای جلب توجه سهامداران و  

های سودآوری و ارزش شوند که نتیجه آن، افزایش اعتماد فعالان بازار به شرکت و رشد شاخصمثبت به جامعه می

 (. 1402آلوج و خباط العنزی،  )عسگریشرکت خواهد بود 
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  ها شرکتهدف عملکرد اجتماعی شرکت دستیابی به توسعه پایدار اقتصادی از طریق بهبود کیفیت زندگی کارکنان  

باشد. عملکرد اجتماعی برموضوعات مهمی مانند اخلاق، محیط  های آنها، محیط زیست و کل جامعه میو خانواده

زیست، سلامت، آموزش، حقوق بشر تاکید دارد، اگر چه فعالیتهای پایداری شرکتی برای واحدهای اقتصادی هزینه  

ها و افزایش فروش، بهبود عملکرد مالی و توانائی  هزینه  دارد اما با ارتقای شهرت و اعتبار آنها در طولانی مدت منجر به کاهش

می  ورشکستگی  جمله ریسک  از  و کاهش ریسک  و همکاران،    کمالی)گردد  رقابت  محققین (2019رضائی  از  برخی   براین  . 

 باشد  موضوع  این  با  مرتبط است  ممکن  ،گذارانسرمایه  و  سهامداران  توسط  شده  پرسشهای مطرح  اغلب  که  اند عقیده

اجتماعی در  به  شرکت  تعهد   آیا  که اکثر  یا  شودمی   بهتر  مالی  عملکرد   به  منجر   نهایت  مسئولیت    های پژوهش   خیر؟ 

 (. 1401اند )داداشی و پورعلی، نموده ارزیابی را هاشرکت  مسئولیت اجتماعی، سوددهی

بازار   عملکرد  اجتماعی،  عملکرد  بهبود  منظور  اندازه  هاشرکت به  باید  زمینه  این  راستا در  این  در  شود.  گیری 

تر تر و کمی تر، کاربردیرا قابل درک هاشرکت چارچوب روش شناختی متعددی ارائه شده است تا عملکرد اجتماعی 

در صنعت خود از راهبردهای مختلفی    هاشرکتدارد که  نظریه سازمانی بیان می  (.2018،  1نیکولا و همکاران)کنند  

ها نتایج برخی از پژوهش  .(2017،  2بنتلی و همکاران)های شرکت بستگی دارد  نمایند که این راهبرد به ویژگی پیروی می

می تجاری  نشان  راهبردهای  که  می  هاشرکتدهد  عملکردنیز  بر  اثرگذار  عوامل  از  یکی  )کارائی(   توانند  شرکت 

  هستند  نوآوری  های  شرکت  اغلب  تهاجمی  های  شرکت  (.2021و حسن،    حبیب)  در نیروی کار باشد   گذاریسرمایه

تحقیق،  به را خود بودجه از زیادی بخش آنها. هستند  بازار هایفرصت  از برداریبهره و جدید  محصولات دنبال به که

دارند    تمایل  اختیار دارند،  در  را  محصولات  از  ایگسترده  این، طیف  بر  علاوه  دهند،می  اختصاص  بازاریابی  و  توسعه

باشند )طهماسبی    داشته  مربوطه  بازار  در  را  قدرت  اولین  بتوانند   تا  تغییر دهند   را  خود  محصولات  ترکیب  سرعت  به

باشد، که هر کدام  و راهبرد تدافعی می یمراهبرد تهاج هاشرکت(. دو بعد از انواع راهبردهای تجاری 1401آقبلاغی، 

شود. های معمولًا بلندمدت انتخاب میاز این دو راهبرد بسته به شرایط بازار و نیز تصمیمات کلان مدیریتی برای دوره

پژوهش  در بررسی ادبیات رابطه بین عملکرد اجتماعی و بازده )عملکرد حسابداری( شرکت بررسی شده است، ولی  

شرکت   بهبود عملکرد بازاردر جهت    عملکرد اجتماعی شرکت  یایمزا  از توان  می  چگونه چندانی در این راستا که  

بنابراین پژوهش حاضراستفاده کرد نیست.  قابل مشاهده   موضوعات از یکی عنوان به را کتاجتماعی شر عملکرد، 

و جهت دهد.  می  قرار بررسی مورد را عملکرد بازار با آن رابطه چگونگی و مطالعه نموده حسابداری حوزه در مطرح

نماید از راهبرد تجاری به عنوان متغیر تعدیلگر بهره بگیرد. تا تأثیر پذیری رابطه عملکرد  پوشش این خلاء تلاش می 

عملکرد بازار بر اساس دو راهبرد تهاجمی و تدافعی در محیط بازار سرمایه ایران را مورد آزمون قرار گیرد.  اجتماعی و  

 گیرد: های زیر انجام میاین پژوهش به دنبال یافتن پاسخ به سوال 

ی پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران تأثیر مثبت و  هاشرکتعملکرد اجتماعی بر عملکرد بازار  ( آیا  1سوال  

 داری دارد؟ معنی

ی پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار هاشرکتعملکرد اجتماعی بر عملکرد بازار    راهبرد تجاری در تأثیر( آیا  2سوال  

 گری دارد؟تهران نقش تعدیل
 

1. Nikolaou et al. 
2. Bentley et al. 
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شود سپس در قسمت سوم روش شناسی پژوهش بحث  در ادامه پژوهش ابتدا مبانی نظری و پیشینه پژوهش بررسی می 

های ها، پیشنهادات و محدودیت شود و انتهای پژوهش نتایج یافته ها تشریح میشود و در ادامه تجزیه و تحلیل داده می

 گیرد.پژوهش مورد بررسی قرار می 

 

 پژوهش   یشینهو پ  ینظر  ی مبان

رکود بزرگ و جنگ   یلبه دل یول گردید مطرح  یلادیم  1920بار در دهه   یناول یبرا عملکرد اجتماعی شرکت مفهوم

عملکرد  .پیدا کند  یگاهیرهبران کسب و کار جا یانم  1950تا دهه  یموضوع جد  یکدوم، نتوانست به عنوان  یجهان

آلوج و  )عسگری کند همسو می نفعانیرا با انتظارات ذ رانیهایی است که اخلاق مد سمیاز مکان یکی  اجتماعی شرکت

 ماتیتا تصمشود تلقی میبالقوه  گذاران سرمایه یبرا یموثر سازوکار عملکرد اجتماعی یافشا (.1402خباط العنزی، 

 (.2017و همکاران،  ژانگ) را کاهش دهند  گذاریسرمایههای نه یو به طور موثر هز اتخاذ کرده گذاریسرمایه  حیصح

اجتماعی دارا  گزارشگری عملکرد  اختاود  ماهیت  یعموما  و  فعال  بوده  یاری طلبانه  به  در  های که  یتو  قانون هم  با 

  منعکس کند یزجامعه را ن  ییرممکن است انتظارات در حال تغ پایداری شرکتی یو حت گرددمربوط میست تعارض نی

 (. 2017، 1)تران

 ارزیابی بازار و حسابداری، اقتصادی معیارهای بر اجتماعی مسئولیت افشای ( تأثیر1397کردستانی و همکاران )

ی  افشا سطح که دهد و نتایج نشان می  داده اند  قرار بررسی موردرا   1394 تا 1385های  سال طی  هاشرکت عملکرد  

اجتماعیئمس  ها شرکت  اقتصادی افزوده ارزش  و سهم هر سودها،  دارایی بازده نرخ  بر داریمعنی مثبت  تأثیر ولیت 

افشای سطح  سطح  هاشرکت سرمایه هزینه نرخ بر داریمعنی منفی  تأثیر اجتماعی مسئولیت دارد؛  و   افشای داشته 

 ندارد. داریمعنی تأثیر سهام  بازده نرخ و بازار افزوده ارزش معیارهای  بر هاشرکت اجتماعی مسئولیت

( و همکاران  در پژوهشی1399امیری  واسطه  ریتأثبه    (  با نقش  بر عملکرد مالی  اجتماعی  ای مسئولیت پذیری 

های تاثیرگذار عوامل موثر بر عملکرد مالی  به شناسایی مولفه های سیاسی شرکت در مجتمع گاز پارس جنوبیفعالیت

های سیاسی شرکت تاثیر  مثبت  دهد که مسئولیت پذیری اجتماعی بر عملکرد مالی و فعالیتاند. نتایج نشان میپرداخته

 دارد. داریمعنیهای سیاسی شرکت نیز بر عملکرد مالی تاثیر مثبت و داشته و فعالیت  داریمعنیو 

با تاکید بر نقش امتیاز : ( پژوهشی با موضوع رابطه بین عملکرد پایداری و ارزش شرکت1400بابائی و همکاران )

بین ابعاد مالی )بعد اقتصادی( و غیرمالی عملکرد پایداری شرکتی    دهد افشا و اندازه شرکت انجام و نتایج نشان می 

زیست  حاکمیتی،  اجتماعی،  و  )ابعاد  مثبت  رابطه  شرکت  ارزش  و  اخلاقی(  و  و    داشتهوجود    داریمعنیمحیطی 

. گرددمشاهده میها بیشتر  یی که عملکرد پایداری بالاتری دارند، تأثیر عملکرد پایداری بر ارزش شرکت در آنهاشرکت

ها بالاتری دارند، تأثیر عملکرد پایداری بر ارزش شرکت در آنیی که امتیاز افشای  هاشرکت   همچنین نتایج نشان داد که

 باشد. ی بزرگ و کوچک تقریباً برابر میهاشرکتو تأثیر عملکرد پایداری بر ارزش شرکت در  بوده بیشتر

 ( همکاران  و  لرکی  بهپژوهش  در  (1400جلالیان    عملکرد  اقتصادی،  عملکرد  و  سبز  مدیریت  رابطه  بررسی  ی 

  مدیریت داد نشان ساختاری تحلیل روش از استفاده با آمدهدست به  نتایج. پرداختند  اجتماعی عملکرد و محیطیزیست

 
1. Tran   
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 بین  ارتباط  شدت و  دارد معناداری  مثبت  ارتباط  اجتماعی   عملکرد  و  محیطیزیست   عملکرد اقتصادی،  عملکرد  با  سبز

 . است پایدار عملکرد دیگر بعد  دو از بیشتر محیطیزیست  عملکرد با سبز مدیریت

و    یشمول مالی،  بر عملکرد مال  یاجتماع  یت پذیریمسئول  یرتأثبا عنوان    ( در پژوهشی1401قوامی و همکاران )

تا   1393های ملت مستقر در شهر تهران را در بازه زمانی  شعبه از بانک 110ی، اطلاعات در بخش بانکدار  ی ثبات مال

 ی عملکرد مال  بر  یاجتماع  یت پذیریمسئول  دهد کهها نشان مییافته  ه وقرار دادمورد بررسی و آزمون آماری    1399

 دارد.  داریمعنیی مورد بررسی تاثیر مثبت و بانکها

را   بر عملکرد اجتماعی شرکت  گذارانسرمایهاحساسات    یرتأث( در پژوهشی با موضوع  1401رشیدی و حسینی )

دارد. و   داریمعنیمسئولیت پذیری اجتماعی بر بازده سهام تاثیر مثبت و که  دهد های پژوهش نشان مییافته  بررسی و

ین،  بنابرا  کنند.تحصیل میرا    یبازده کمترمسئولیت پذیری اجتماعی،    یی داراهاشرکتبالا،    یهای احساساز دوره  پس

 .یردگگذار قرار می  یهاحساسات سرما  یرتحت تاث  عملکرد مسئولیت پذیری اجتماعی  یافشا،  مهم  یاستراتژ  یکبه عنوان  

.  را بررسی نمودند   ها شرکتکار    یرویدر ن  گذاری سرمایه  ییو کارا  یراهبرد تجار   (1401)  رضایی و همکاران

رد؛ وجود دا  داریمعنیکار رابطه مثبت و   یرویدر ن  یگذارهیسرما  ییو ناکارا  یراهبرد تجار نیکه ب  دهدنشان می  جینتا

  ی هاشرکتبه  کار نسبت  یروین  ی گذارهیدر سرما  یکمتر  ییکارا،  یراهبرد تهاجم  یدارا  یهاشرکتمعنا که    نیبه ا

م  یتدافع نشان  خود  همدهند یاز  است  یهاافتهین،  یچن.  حاکی  ب  آنها  تجار  نیکه  ب  ی راهبرد   ی گذارهیسرماشیو 

( ی)تدافع  یتهاجم  یهاشرکت معنا که    ن یوجود دارد؛ به ا  داریمعنی کار رابطه مثبت و    یروی( در نیگذارهیسرما)کم

 .  شوند یکار م  یروی( در نیگذارهیسرما)کم یگذاره یسرماشیب ریدرگ شتریب

  را با  عملکرد   بر  هاشرکت   پذیریریسک   و  اجتماعی   مسئولیت  تاثیر  ( در مطالعه دیگری1401داداشی و پورعلی )

  و  اجتماعی  مسئولیت  که  دهد می  نشان  پژوهش  هایو یافته   بررسی کرده اند   مالی  محدودیت  گرتعدیل  متغیر  به  توجه

  بین رابطه بر مالی محدودیت گرتعدیل متغیر همچنین. دارند  شرکت عملکرد بر معنادار و معکوس تاثیر پذیریریسک

 ندارد. معنادار تاثیر عملکرد و پذیریریسک رابطه بر اما دارد معنادار و مثبت تاثیر عملکرد و اجتماعی مسئولیت

  ی لگریبر نقش تعد   دیبا تاک  یبر عملکرد مال  عملکرد اجتماعی شرکت  ریتاث( 1402عسگری آلوج و خباط العنزی ) 

گذار بر عملکرد مالی تاثیر مثبت و بررسی کرده اند و نتایج حاکی است که احساسات سرمایه گذار هیاحساسات سرما

داشته است. همچنین تاثیر عملکرد اجتماعی شرکت بر عملکرد مالی بصورت مستقیم و معنی دار مشاهده   داریمعنی

گذار باعث تقویت تاثیر عملکرد اجتماعی  های پژوهش نشان داد که احساسات سرمایهگردیده است. در نهایت یافته

 ی پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران گردیده است. هاشرکت شرکت بر عملکرد مالی 

های  یافته  اند که  پرداخته  مالی  عملکرد  و  محیطی  زیست  اطلاعات  افشای  رابطه  بررسی  ( به1402آبگینه و همکاران )

  افشای  به توجه. دارد وجود معناداری رابطه مالی عملکرد و محیطیزیست اطلاعات افشای بین که می دهد   نشان آنها

 شد.  خواهد  هاشرکت پایدار توسعه و ارزش ایجاد سبب آلاینده صنایع در خصوص به محیطیزیست  اطلاعات

( عنوان 2022وونگ  با  پژوهشی  در  مطالعه  (  مالی:  عملکرد  و  شرکتی  پایداری  گذار،  سرمایه  از  احساسات  ای 

ی ژاپنی با استفاده از رگرسیون چند متغیره به شناسایی رابطه احساسات سرمایه گذار، پایداری شرکتی و هاشرکت

است. یافته  ارزش عملکرد مالی پرداخته  افزایش  موجب  احساسات سرمایه گذار  این است که  بیانگر  های پژوهش 
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داشته است. نتایج پژوهش نشان داد که    داریمعنیها(، تاثیر مثبت و  )بازده دارایی   شود و بر سودآوریمی   هاشرکت

ارزش   بر  شرکتی  و    هاشرکتپایداری  منفی  بر   داریمعنیتاثیر  شرکتی  پایداری  تاثیر  که  حالیست  در  این  و  دارد 

یافته  است.  احساسات سرمایهسودآوری شرکت مثبت  داد که  و های پژوهش نشان  پایداری شرکتی  رابطه  در  گذار 

 کند.  عملکرد مالی نقش تعدیلگری ایفا می

در پژوهشی رابطه2023) 1وو و لی  است.  مالی  عملکرد  و   محیطی  افشای  بین  (  نموده  بررسی    نشان   هایافته   را 

 توسعه.  دارد  وجود  مثبت  رابطه  مالی  عملکرد  و  محیطی  داوطلبانه  افشای  و  محیطی  اجباری  افشای  بین  که  دهد می

  تقویت   را  مالی  عملکرد  و  محیطی  افشای  بین  رابطه  همچنین  و  دارد  شرکت  مالی  عملکرد  با  مثبتی  ارتباط  اقتصادی

  مالی عملکرد و محیطی افشای بین رابطه اما است،  مرتبط شرکت مالی عملکرد  با مثبت طور به اطلاعات نفوذ. کند می

 پیدا کرده است.  توجهی قابل  افزایش کلی طور به شرکت مالی عملکرد زمان، گذشت با. کند می تضعیف را

را بررسی   شرکت و عملکرد شرکت یاجتماع تیمسئول نیارتباط ب ( در پژوهشی موضوع2023خان و همکاران )

. علاوه بر  دهد یم شیافزا اجتماعی، عملکرد مالی راعملکرد که  کند یرا ارائه م یالمللنیمطالعه شواهد ب نیااند. کرده

 ی در کشورهاعملکرد اجتماعی  بر عملکرد مالی  مثبت    ریتأث  ش یاز نظر افزا  عملکرد اجتماعیهای  ته یکم  یایمزان،  یا

 . است شتریب یبه طور قابل توجه ستیز طیکمتر حساس به مح عیو در صنا یقو تیحاکم یدارا

 

 شناسی پژوهشروش

ها، توصیفی و از نوع همبستگی پس رویدادی یا گذشته  از نظر نحوه گردآوری داده،  پژوهش از نظر هدف کاربردیاین  

ای و با مراجعه به ها به روش کتابخانههای مالی شرکتاطلاعات صورتداده های مورد نظر متغیرها از    .نگر است

های فشرده سازمان بورس اوراق بهادار تهران، نرم افزارتدبیر پرداز و سایت اطلاع رسانی شرکت بورس گردآوری لوح

ای با مراجعه به کتب، مقالات و  نیز از روش کتابخانه  پژوهشبه منظور بررسی ادبیات و مبانی نظری متغیرهای    و

 شده است. های مرتبط استفاده نامهپایان

باشند. با استفاده از روش  های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران میجامعه آماری پژوهش حاضر شرکت

به عنوان نمونه نهایی   شرکت 117شود. پس از در نظر گرفتن شرایط حذفی  حذف سامانمند، نمونه نهایی انتخاب می

 پژوهش انتخاب گردید. 

از دو معیار کیوتوبین و ارزش  ( MKT) ، عملکرد بازار (2022و دائو،  پام)در پژوهش حاضر به پیروی از پژوهش 

 شرکت که معیار موفقیت شرکت در ایجاد ارزش برای سهامداران هستند، استفاده شده است. (MBV)بازار به دفتری 

( برای آزمون فرضیه اول پژوهش  4( و ) 1های رگرسیونی )های پژوهش، از مدلبرای اظهار نظر نسبت به فرضیه

 شد.( برای آزمون فرضیه دوم پژوهش استفاده 7( و )6های رگرسیونی )و از مدل

 
𝑄. 𝑇𝑜𝑏𝑖𝑛𝑖,𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1𝐶𝑆𝑃𝑖,𝑡 + 𝛽2𝑆𝐼𝑍𝐸𝑖,𝑡 + 𝛽3𝐿𝑒𝑣𝑖,𝑡 + 𝛽4𝐵. 𝑆𝑖𝑧𝑒𝑖,𝑡 

+𝛽5𝐵. 𝐼𝑛𝑑𝑖,𝑡 + 𝜀𝑖,𝑡        ( 1رابطه )  

 

 
1. Wu & Li 
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𝑄. 𝑇𝑜𝑏𝑖𝑛i,t  نسبت کیوتوبین شرکت :i    در دورهt  شاخصی برای اندازه گیری ارزش شرکت بوده که بر مبنای :

 (. 2022و دائو،  پام)گیری شده است ( اندازه2رابطه )

 

𝑇𝑜𝑏𝑖𝑛 𝑄 =
( تعداد سهام  در دست سهامداران ×ارزش  بازار  هر سهم  )+ارزش  دفتری کل  بدهی ها

ارزش  دفتری کل دارایی  شرکت 
( 2رابطه )   

 

محیطی،   زیست  ، عملکرد(2022  وونگ،)  پژوهش  از  پیروی  با  حاضر  پژوهش  در(:  1CSP) شرکتی  اجتماعی  عملکرد

  منطبق  متغیر  این  سنجش  نحوه  شودمی   استفاده  شرکتی  اجتماعی  عملکرد  میزان  تعیین  برای   شرکت  حاکمیتی  و  اجتماعی

  )عسگری  از پیروی به(  ESG)حاکمیتی  و محیطی، اجتماعی زیست عملکرد از  استفاده با ایران گزارشگری محیط با

  زیست گزارشگری میزان سنجش برای که( 1396و همکاران،  فخاری) وزنی الگوی ، از(2023آلوج و خباط العنزی، 

 براساس  که  صورت  بدین.  شد   دادند، استفاده  ارائه  ایران  سرمایه  بازار  در  فعال  هایشرکت   حاکمیتی  و  محیطی، اجتماعی

  هر   وجود  صورت  در  و   گرفته  قرار  محتوا  تحلیل  مورد  دقت  به  مدیره  هیئت  مذکور، گزارشات  پژوهش  لیست  چک

  جداگانه   بصورت  شرکت  هر  برای  که  است  شده  گرفته  نظر  در  صفر  امتیاز  اینصورت  غیر  در  و  1  امتیاز  آن  برای  شاخص

 .گرددمی محاسبه

𝐸𝑆𝐺 = 0.337𝐸 + 0.388𝑆 + 0.275𝐺    ( 3رابطه )  

 نمره  نمایانگر  Eحاکمیتی،    و  محیطی، اجتماعی  زیست  گزارشگری  میزان  نمره  نمایانگر  ESG  ،(3)  رابطه  در  که

  ابعاد  به مربوط هایشاخص. است حاکمیتی بعد  نمره نمایانگر  G و  اجتماعی بعد  نمره نمایانگر  Sمحیطی،  زیست بعد 

اجتماعی  زیست  افشا   طبق  ابعاد   میانگین  یک  شرکت  هر  برای   که  بوده   1  جدول  شرح   به   حاکمیتی  و   محیطی، 

 های شاخص   براساس(  1402)آلوج و خباط العنزی    و عسگری(  1397)خمسلوئی    یبلوئی(،  2022)  های وونگپژوهش 

 همان  شرکت  یک  ابعاد  هر  برای  امتیاز  حداکثر.  آید می   بدست(  3)  رابطه  طبق  هرشرکت   ESG  و  محاسبه  2  جدول

  رعایت    نشانگر  باشد   نزدیک   1  به   شاخص  این   هرچه.  بود  خواهد   صفر  هم  امتیاز  حداقل  و   بوده(  3)  رابطه  ضرایب

  صفر  به چه هر  و هست( شرکت  اجتماعی عملکرد ) حاکمیتی و  محیطی، اجتماعی زیست گانه سه استانداردهای کامل

 .باشد می  شرکت توسط اجتماعی عملکرد استانداردهای رعایت عدم نشانگر باشد  نزدیک

𝑆𝑖𝑧𝑒i,t:   اندازه شرکتi    در دورهt  :ها در پایان ها بوده و از طریق لگاریتم طبیعی ارزش دفتری داراییشاخص دارایی

 گیری شده است.دوره مالی اندازه

𝐿𝑒𝑣i,t  اهرم مالی شرکت :i    در دورهt  :ها سنجیده شده  ها به داراییشاخص تامین مالی بوده و از طریق نسبت بدهی

 است. 

𝐵. 𝑆𝑖𝑧𝑒i,t اندازه هیات مدیره شرکت :i   در دورهt : شاخصی از تنوع بخشی در هیات مدیره بوده و برابر است با تعداد

   (.2019و همکاران،  سیلوا)اعضای هیات مدیره شرکت 

𝐵. 𝐼𝑛𝑑i,t استقلال هیات مدیره شرکت :i  در دورهt : اعضاشاخصی از حاکمیت شرکتی خوب بوده و از طریق نسبت 

 (.2019)سیلوا و همکاران،  غیر موظف به کل اعضای هیات مدیره اندازه گیری شده است

 
1. Corporate Social Performance 
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 های ابعاد زیست محیطی، اجتماعی و حاکمیتی . شاخص 1جدول 

 ( Eهای زیست محیطی )شاخص  ( Sهای اجتماعی)شاخص  ( Gهای حاکمیت شرکتی)شاخص 

 ( سیستم مدیریت محیطی 1) (توسعه اجتماعی و بشردوستی 1) ( انطباق با قوانین 1)

 ( انرژی، بهره وری و آب 2) ( ادراک اجتماعی ذینفعان 2) ( اخلاق، فساد و اصول رفتاری 2)

 ( عدم تبعیض و شمول اجتماعی 3) ( رعایت حقوق سهامداران 3)
( مسائل محیطی، محصولات  3)

 تامین خدمات و زنجیره 

 ( تغییرات آب وهوا 4) ( حقوق نیروی کار 4) ( ترکیب هیات مدیره 4)

 ( تنوع زیستی 5) ( سلامت، امنیت و بهره وری5) ( کمیته ها 5)

 ( آلایندگی و آلودگی ضایعات 6) ( رعایت اصول حقوق بشر 6) ( جبران عملکرد 6)

 محیطی ( ارزیابی ریسک  7) ( سلامت 7) گذاری سرمایه ( مدیریت ریسگ 7)

 ( آموزش محیطی 8) ( مسائل اجتماعی مشتریان و زنجیره تامین 8) ( اقدامات نظارتی و مدیریت ریسک 8)

 ( شفاف سازی محیطی 9) ( حفظ نام تجاری و رفتار ضد رقابتی 9) ( شفاف سازی راهبری 9)
  ، مسئولیت اجتماعی گذاریسرمایه ( 10) 

  ( یادگیری و آموزش  اجتماعی 11) 

  شفاف سازی اجتماعی ( 12) 

  (1396)منبع: فخاری و همکاران  

 
𝑀𝐵𝑉i,t = β0 + β1𝐶𝑆𝑃i,t + β2𝑆𝑖𝑧𝑒i,t + β3𝐿𝑒𝑣i,t + β4𝐵. 𝑆𝑖𝑧𝑒i,t + 

β5𝐵. 𝐼𝑛𝑑i,t + εi,t      ( 4رابطه )  

  

برابر است با نسبت ارزش بازار به ارزش دفتری حقوق صاحبان    tدر دوره    i( ارزش شرکت  MBVارزش شرکت )

 (. 2022پام و دائو،  ) ( اندازه گیری شده است5سرمایه که به شرح رابطه )

 

𝑀𝐵𝑉𝑖,𝑡 =
ارزش  بازار  حقوق صاحبان سرمایه 

ارزش  دفتری حقوق صاحبان سرمایه 
( 5رابطه )      

 ( تشریح شده است. 1و متغیرهای کنترلی در رابطه ) CSP و سایر متغیرها از جمله 

 است. 0/ 05و معنادار بودن آماره آن در سطح  β1  عدم رد فرضیه اول منوط به مثبت بودن ضریب
 

𝑄. 𝑇𝑜𝑏𝑖𝑛i,t = β0 + β1𝐶𝑆𝑃i,t + β2𝐵𝑆i,t + β3(𝐶𝑆𝑃i,t ∗ 𝐵𝑆i,t) + β4𝑆𝑖𝑧𝑒i,t 
+β5𝐿𝑒𝑣i,t + β6𝐵. 𝑆𝑖𝑧𝑒i,t + β7𝐵. 𝐼𝑛𝑑i,t + εi,t   ( 6رابطه )  

 

𝐵𝑆i,t  تجاری شرکت دوره    i: راهبرد  و همکاران  tدر  امتیاز   (2013و همکاران،    بنتلی): بنتلی  از یک مجموعه 

ها برای تعیین راهبرد تجاری استفاده کردند. امتیاز بالاتر نشان دهنده شرکتهای دارای ترکیبی مبتنی بر ویژگیهای شرکت 

امتیازدهی    سیستم   از  گیری راهبرد تجاریراهبرد تهاجمی و امتیازات پایین تر شرکتهای تدافعی هستند. برای اندازه

  رشد نرخ نسبت پنج ترکیبی  امتیازات گردید. برای محاسبه امتیاز ترکیبی از  استفاده  (2013و همکاران،  بنتلی) ترکیبی
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های دارایی  نسبت  و  دفتری  ارزش  به  شرکت  بازار  به فروش، ارزش  کارمندان  فروش، تعداد  کل  به  تبلیغات  فروش، هزینه

  به  بالا از  اول، به ترتیب نسبت چهار   اساس بر ها راشرکت ابتدا بدین منظور . شودگیری میها بهرهدارایی کل به ثابت

  در  که   شرکتی  و  5  امتیاز  دارد   قرار   بالاترین پنجک   در  که  شرکتی   سپس   نموده و  تقسیم  )پنجک(  گروه  پنج  در  پایین

  امتیازدهی   مربوطه  پنجک  با   متناسب  ها نیزشرکت  بقیه  و  کندکسب می  را   1  گیرد، امتیازمی  قرار  پنجک  پایین ترین

 قرار  پنجک بالاترین در که شرکتی بار است؛ یعنی، این برعکس امتیازدهی نسبت پنجم، روش خصوص  در. شوند می

 با   ها متناسبشرکت  بقیه  و  کند می  کسب  را  5  امتیاز  دارد  قرار  پنجک  پایین ترین  در  که  شرکتی  و  1  گیرد امتیازمی

  امتیاز   تا  شده  جمع  یکدیگر  با  مرحله قبل  دو  از  آمده  دست  به  ادامه، امتیازات  در.  گردند می  امتیازدهی  مربوطه  پنجک

  بین سال  یک طی شرکت  هر فوق( نسبت پنج ترکیبی )مجموع امتیازات آید؛ بنابراین، دامنه دست  به شرکت هر نهایی

  تهاجمی   هایشرکت  باشد، به عنوان  25  تا  15  بازه  در  امتیازشان  مجموع  هایی کهنهایت، شرکت   در.  شد   خواهد  25 تا  5

  تا  5  در بازه امتیازشان مجموع  هایی کهشرکت مقابل، برای  در. یابد می اختصاص 1 عدد هاآن به و گرفته شده نظر در

 .شودمی صفر منظور تدافعی(، عدد  های)شرکت باشد  15
 

𝑀𝐵𝑉i,t = β0 + β1𝐶𝑆𝑃i,t + β2𝐵𝑆i,t + β3(𝐶𝑆𝑃i,t ∗ 𝐵𝑆i,t) + β4𝑆𝑖𝑧𝑒i,t + 

β5𝐿𝑒𝑣i,t + β6𝐵. 𝑆𝑖𝑧𝑒i,t + β7𝐵. 𝐼𝑛𝑑i,t + εi,t   ( 7رابطه )  
 

مورد توجه قرار خواهد گرفت. در صورتی که ضریب متغیر تعاملی   β3برای آزمون فرضیه دوم پژوهش ضریب 

های اول و دوم افزایش یافته باشد، بیانگر تایید  ( نسبت به ضریب در مدل)عملکرد اجتماعی شرکت*راهبرد تجاری

 راهبرد تجاری است. گریتعدیلنقش 

 

 پژوهش هاییافته

استخراج شد که مشاهده ضریب چولگی و کشیدگی متغیرها   4و  3جداول تا آمار توصیفی  ابا استفاده از نرم افزار است

بوده بیانگر وجود داده  برخی متغیرها  در  نتایج را   های پرت  در  تورش  ایجاد  امکان  برای رفع این مشکل که  است. 

های  های پرت اقدام شد. در این پژوهش از دستور وینزورایزینگ برای ترمیم دادهدهد نسبت به ترمیم دادهافزایش می 

 پرت استفاده شده است.

 . آمار توصیفی متغیرهای پژوهش 2جدول 

 نام متغیر  مشاهدات  میانگین  انحراف معیار  حداقل  حداکثر  چولگی  کشیدگی 

354/4  520/1  968/7  316/1  838/1  900/2  نسبت کیوتوبین  936 

779/4  631/1  025/17  059/1  306/4  810/4  ارزش شرکت  936 

367/2  523/0  821/0  139/0  182/0  413/0  عملکرد اجتماعی شرکت  936 

008/3  818/0  473/18  909/12  470/1  002/15  اندازه شرکت  936 

050/2  094/0-  860/0  196/0  189/0  538/0  اهرم مالی  936 

617/34  801/4  7 3 330/0  047/5  اندازه هیات مدیره  936 

031/4  696/0-  000/1  000/0  205/0  654/0  استقلال هیات مدیره  936 
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گردآوری شده است که باعث مشاهده    1400تا    1393ساله    8شرکت در دوره زمانی    117در این پژوهش اطلاعات  

و ارزش شرکت    936 دو متغیر نسبت کیوتوبین  بر حسب  بازار شرکت  برای هر متغیر گردیده است. عملکرد  عدد 

مترین مقدار گزارش شده برای این متغیر و ک  2/ 900برآورد شده است. میانگین نسبت کیوتوبین در نمونه مورد بررسی  

بوده است. ارزش شرکت نیز که بیانگر نسبت ارزش بازار سهام به   7/ 968و بیشترین مقدار ثبت شده برای آن  316/1

رسیده است. میانگین عملکرد اجتماعی    17/ 025بوده و در بیشترین مقدار به   810/4ارزش دفتری سهام است برابر با 

قرار داشته است. راهبرد تجاری نیز   821/0و  0/ 139بوده و در بازه  0/ 413ونه مورد بررسی به میزان  شرکت نیز در نم

 باشد.  که یک متغیر دووجهی می 
 

 . آمار توصیفی متغیرهای کیفی 3جدول 

 متغیر  راهبرد تهاجمی  راهبرد تدافعی  جمع 

 سال -تعداد شرکت  527 409 936

 ارزش درج شده  1 0 -

 

  527های مورد بررسی )درصد شرکت  56شود که  گزارش شده است. بر اساس نتایج مشاهده می  3جدول  در  

اند. شرکت( راهبرد تدافعی را برای خود برگزیده -سال 409ها )شرکت( دارای راهبرد تهاجمی و مابقی شرکت  -سال

بیشترین انحراف معیار نیز به عملکرد بازار تعلق گرفته و کمترین انحراف معیار نیز به عملکرد اجتماعی شرکت تعلق  

گرفته است. در نمونه مورد بررسی چولگی اهرم مالی، و استقلال هیات مدیره به سمت چپ بوده و مابقی متغیرها 

 اند. بیشترین چولگی و کشیدگی نیز به اندازه هیات مدیره تعلق یافته است.  سمت راست بوده دارای چولگی به 

 

 آزمون تشخیص همخطی

در این پژوهش از آزمون عامل تورم واریانس برای بررسی هم خطی بین متغیرها استفاده گردیده است. که نتایج در 

 نشان داده شده است. 4جدول 
 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 . نتایج حاصل از آزمون تشخیص همخطی 4جدول 

 نتیجه  مدل سوم  مدل اول  متغیرهای توضیحی 
VIF VIF 

 همخطی وجودندارد  02/1 02/1 عملکرد اجتماعی 

 همخطی وجودندارد  04/1  راهبرد تجاری 

 همخطی وجودندارد  09/1 09/1 اهرم مالی 

 همخطی وجودندارد  04/1 01/1 اندازه شرکت 

 همخطی وجودندارد  05/1 05/1 استقلال هیات مدیره 

 همخطی وجودندارد  02/1 02/1 اندازه هیات مدیره 

 همخطی وجودندارد  05/1 05/1 میانگین عامل تورم واریانس 
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بیانگر نبود هم خطی شدید بین متغیرهای توضیحی است. با توجه به مشترک    4جدول  نتایج گزارش شده در  

بودن متغیرهای توضیحی مدل اول و دوم؛ مدل سوم و چهارم، بررسی دو مدل اول، سوم برای نبود هم خطی کفایت  

نماید. علاوه بر این، در راستای اطمینان بیشتر نسبت به اجرای آزمون ضریب همبستگی پیرسون نیز اقدام گردید می

 که نتایج حاکی از نبود همبستگی شدید در بین متغیرهای توضیحی بوده است. 

تست( و در نهایت    Fهای تلفیقی و ترکیبی با روش اثرات ثابت از آزمون چاو )جهت انتخاب بهترین مدل بین داده 

های ترکیبی با روش اثرات ثابت و روش اثرات تصادفی از آزمون هاسمن استفاده جهت انتخاب بهترین مدل بین داده 

  .گزارش شده است 5جدول شد که نتایج این آزمونها برای هر چهار مدل در 

 

 ها انتخاب الگوی مناسب برای آزمون فرضیه  -. نتایج آزمون چاو و هاسمن 5جدول 

 مدل 
 آزمون هاسمن  آزمون چاو 

 الگوی انتخابی 
 داری معنی  آماره داری معنی  آماره

 اثرات ثابت  000/0 88/160 000/0 20/36 اول

 اثرات ثابت  000/0 49/146 000/0 63/20 دوم

 اثرات ثابت  000/0 47/210 000/0 41/59 سوم

 اثرات ثابت  000/0 38/183 000/0 62/45 چهارم

 

با استفاده از آزمون والد تعدیل شده برای آزمون ناهمسانی واریانس استفاده گردید که نتایج این آزمون در جدول 

آزمون والد تعدیل شده در هر چهار مدل   داریمعنی دهد که سطح  نتایج گزارش شده نشان می  گزارش شده است.  6

که حاکی از وجود ناهمسانی واریانس است. برای رفع این مشکل از مدل رگرسیونی    است  05/0پژوهش کمتر از  

 ها رفع شد.  استفاده گردید و مشکل ناهمسانی واریانس  GLSحداقل مربعات تعمیم یافته 
 

 . نتایج آزمون ناهمسانی واریانس 6جدول 

 مدل 
 آزمون والد تعدیل شده

 نتیجه آزمون 
 داری معنی  آماره

 واریانس وجود ناهمسانی  000/0 31/5675 اول

 وجود ناهمسانی واریانس  000/0 64/15812 دوم

 وجود ناهمسانی واریانس  000/0 51/4178 سوم

 وجود ناهمسانی واریانس  000/0 68/37649 چهارم

 

ها، از آزمون والدریج استفاده شده است  منظور بررسی خودهمبستگی سریالی بین باقیماندهدر پژوهش حاضر به 

 ، نتایج حاصل از آزمون والدریج نشان داده شده است.7جدول که در 
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 . نتایج آزمون عدم خودهمبستگی سریالی والدریج 7جدول 

 نتیجه  داری معنی سطح  آماره آزمون مدل 

 وجود خودهمبستگی سریالی  000/0 218/177 اول

 وجود خودهمبستگی سریالی  000/0 756/173 دوم

 وجود خودهمبستگی سریالی  000/0 505/102 سوم

 وجود خودهمبستگی سریالی  000/0 160/88 چهارم

 

های مدل پژوهش دارد، زیرا  حکایت از وجود خودهمبستگی سریالی در باقیمانده 7جدول نتایج گزارش شده در 

بوده است. برای رفع این مشکل مدل پژوهش   05/0آزمون والدریج در هر چهار مدل پژوهش کمتر از    داریمعنیسطح  

 با استفاده از روش رگرسیون حداقل مربعات تعمیم یافته مرتبه اول برآورد گردیده است.  

نتایج حاصل از   8جدول ها از آزمون پسران استفاده شده است که در برای بررسی وابستگی مقطعی بین باقیمانده

 آزمون پسران نشان داده شده است.
 

 ها. نتایج آزمون همبستگی مقطعی بین باقیمانده 8جدول 

 نتیجه  داری معنی سطح  آماره آزمون مدل 

 همبستگی مقطعی وجود   000/0 991/125 مدل اول

 وجود همبستگی مقطعی  000/0 483/122 مدل دوم 

 وجود همبستگی مقطعی  000/0 621/90 مدل سوم 

 وجود همبستگی مقطعی  000/0 411/80 مدل چهارم

 

این آزمون برای هر چهار    داریمعنینشان داده است که سطح    8جدول  های گزارش شده از آزمون پسران در  یافته

ها است. برای رفع این مشکل از است که بیانگر وجود همبستگی مقطعی بین باقیمانده  05/0مدل پژوهش کمتر از  

 روش رگرسیون حداقل مربعات تلفیقی استفاده گردیده است.

گیری شده است. نتایج این آزمون ها از آزمون جارکیو برا بهرهدر این پژوهش برای بررسی نرمال بودن باقیمانده

 ارائه شده است.  9جدول برای هر شش مدل پژوهش در 
 

 برا(  - ها )آزمون جارکیو. آزمون نرمال بودن باقیمانده 9جدول 

 نتیجه  آماره آزمون مدل مربوطه 

 هاعدم نرمال بودن باقیمانده  609/12 مدل اول

 هاباقیمانده عدم نرمال بودن  079/11 مدل دوم 

 هاعدم نرمال بودن باقیمانده  002/13 مدل سوم 

 هاعدم نرمال بودن باقیمانده  147/10 مدل چهارم
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بوده است.  99/5بر اساس گزارش اجرای آزمون جارکیو برا، آماره این آزمون در هر چهار مدل پژوهش بیش از 

باقیمانده نرمال  بنابراین  مدل  بودن نبودههای  نرمال  برای  ضرورتی  قبلی،  کلاسیک  فروض  برقراری  به  توجه  با  اند. 

 ها وجود ندارد.باقیمانده
 

 های پژوهش آزمون آماری فرضیه

های پژوهش، با استفاده از روش حداقل مربعات تعمیم یافته مرتبه  با توجه به وجود خودهمبستگی سریالی در مدل

 اول نسبت به آزمون چهار فرضیه پژوهش اقدام و نتایج ارائه شده است. 

های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران تأثیر  فرضیه اول: عملکرد اجتماعی شرکت بر عملکرد بازار شرکت

 دارد.  داریمعنیمثبت و 

های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار فرضیه فرعی اول: عملکرد اجتماعی شرکت بر نسبت کیوتوبین شرکت 

 دارد. داریمعنیتهران تأثیر مثبت و 
 

 

و   028/0گزارش شده است، ضریب تأثیر متغیر عملکرد اجتماعی شرکت برابر با    10جدول  گونه که در  همان

درصد، عملکرد اجتماعی    95است. این بدان معناست که در سطح اطمینان    004/0آماره آن برابر با    داریمعنیسطح  

)نسبت کیوتوبین( شرکت بازار  بر عملکرد  و  شرکت  تأثیر مثبت  بررسی  بنابراین    داریمعنیهای مورد  است.  داشته 

شود. کل مدل به آماره آزمون والد توجه می  داریمعنیفرضیه فرعی اول پژوهش رد نشده است. از سویی برای بررسی  

با    داریمعنیگونه که مشخص است، سطح  همان برابر  نیز  آزمون  این  از    000/0آماره  و   0/ 05است که کمتر  بوده 

دهد که متغیرهای توضیحی )مستقل  مچنین ضریب تعیین تعدیل شده نشان مینماید. هکل مدل را تایید می داریمعنی

 درصد از تغییرات متغیر وابسته را دارند.   39بینی و کنترلی( استفاده شده در مدل توانایی پیش

 فرعی اول پژوهش  . نتایج آزمون فرضیه 10جدول 

 روش آزمون: حداقل مربعات تعمیم یافته مرتبه اول 

𝑄. 𝑇𝑜𝑏𝑖𝑛i,t = β0 + β1𝐶𝑆𝑃i,t + β2𝑆𝑖𝑧𝑒i,t + β3𝐿𝑒𝑣i,t + β4𝐵. 𝑆𝑖𝑧𝑒i,t + β5𝐵. 𝐼𝑛𝑑i,t + εi,t 

 داری معنی سطح  zآماره  انحراف معیار  ضریب  نوع متغیر  نام متغیر 

 004/0 88/2 009/0 028/0 مستقل  عملکرد اجتماعی شرکت 

 058/0 -89/1 052/0 -098/0 کنترلی  اندازه شرکت 

 000/0 -22/7 383/0 -766/2 کنترلی  اهرم مالی 

 596/0 -53/0 198/0 -104/0 کنترلی  اندازه هیات مدیره 

 593/0 -53/0 313/0 -167/0 کنترلی  استقلال هیات مدیره 

 000/0 23/5 286/1 733/6 ضریب ثابت 

 36/56آماره والد: ضریب                                                                                4034/0ضریب تعیین: 

 000/0آماره والد:   داریمعنی سطح                                                                  391/0ضریب تعیین تعدیل شده: 
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های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران تأثیر  فرضیه فرعی دوم: عملکرد اجتماعی شرکت بر ارزش شرکت 

 دارد.     داریمعنیمثبت و 

 

 

و   059/0گزارش شده است، ضریب تأثیر متغیر عملکرد اجتماعی شرکت برابر با    11جدول  گونه که در  همان

درصد، عملکرد اجتماعی    95است. این بدان معناست که در سطح اطمینان    014/0آماره آن برابر با    داریمعنیسطح  

داشته است. بنابراین فرضیه فرعی   داریمعنیهای مورد بررسی تأثیر مثبت و شرکت بر عملکرد بازار )ارزش( شرکت

گونه شود. همان کل مدل به آماره آزمون والد توجه می  داریمعنیدوم پژوهش رد نشده است. از سویی برای بررسی  

کل   داریمعنی بوده و    05/0است که کمتر از    002/0آماره این آزمون نیز برابر با    داریمعنیکه مشخص است، سطح  

توضیحی )مستقل و کنترلی( یب تعیین تعدیل شده نشان مینماید.  همچنین ضرمدل را تایید می دهد که متغیرهای 

 درصد از تغییرات متغیر وابسته را دارند.   40 بینیپیشاستفاده شده در مدل توانایی 

های پذیرفته شده در بورس فرضیه دوم: راهبرد تجاری در تأثیر عملکرد اجتماعی شرکت بر عملکرد بازار شرکت 

 دارد.   گریتعدیلاوراق بهادار تهران نقش 

های پذیرفته شده فرضیه فرعی سوم: راهبرد تجاری در تأثیر عملکرد اجتماعی شرکت بر نسبت کیوتوبین شرکت 

 دارد. گریتعدیلدر بورس اوراق بهادار تهران نقش 

و   026/0گزارش شده است، ضریب تأثیر متغیر عملکرد اجتماعی شرکت برابر با    12جدول  گونه که در  همان

درصد، عملکرد اجتماعی    95است. این بدان معناست که در سطح اطمینان    004/0آماره آن برابر با    داریمعنیسطح  

 داشته است.  داریمعنیهای مورد بررسی تأثیر مثبت و شرکت بر عملکرد بازار )نسبت کیوتوبین( شرکت

 

 
 

 فرعی دوم پژوهش  . نتایج آزمون فرضیه 11جدول 

 روش آزمون: حداقل مربعات تعمیم یافته مرتبه اول 

𝑀𝐵𝑉i,t = β0 + β1𝐶𝑆𝑃i,t + β2𝑆𝑖𝑧𝑒i,t + β3𝐿𝑒𝑣i,t + β4𝐵. 𝑆𝑖𝑧𝑒i,t + β5𝐵. 𝐼𝑛𝑑i,t + εi,t 
 داری معنی سطح  zآماره  انحراف معیار  ضریب  نوع متغیر  نام متغیر 

 014/0 45/2 024/0 059/0 مستقل  عملکرد اجتماعی شرکت 

 182/0 -34/1 129/0 -172/0 کنترلی  اندازه شرکت 

 018/0 37/2 947/0 244/2 کنترلی  اهرم مالی 

 286/0 -07/1 487/0 -520/0 کنترلی  مدیره اندازه هیات 

 885/0 -15/0 769/0 -111/0 کنترلی  استقلال هیات مدیره 

 003/0 95/2 178/3 365/9 ضریب ثابت          

 22/19ضریب آماره والد:                                                                    4167/0ضریب تعیین: 

 0/ 002آماره والد:  داریمعنی سطح                                                       401/0ضریب تعیین تعدیل شده: 
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آن برابر با    داریمعنیو سطح    1/ 198از سویی تأثیر راهبرد تجاری بر عملکرد بازار )نسبت کیوتوبین( برابر با  

است که حاکی از تأثیر مثبت و معنی دار راهبرد تجاری شرکت بر عملکرد بازار)نسبت کیوتوبین( در نمونه    000/0

بوده و سطح   0/ 017مورد بررسی بوده است. ضریب متغیر تعاملی )عملکرد اجتماعی* راهبرد تجاری( نیز برابر با  

راهبرد تجاری در تأثیر عملکرد اجتماعی    گریتعدیلاست که حاکی از عدم تایید نقش    0/ 304آن برابر با    داریمعنی

شرکت بر عملکرد بازار )نسبت کیوتوبین( است. بنابراین فرضیه فرعی سوم پژوهش رد شده است. از سویی برای  

آماره این    داریمعنیگونه که مشخص است، سطح  شود. همانکل مدل به آماره آزمون والد توجه می  دارینیمعبررسی  

نماید.  همچنین ضریب تعیین کل مدل را تایید می داریمعنیبوده و  05/0است که کمتر از   000/0آزمون نیز برابر با 

توانایی تعدیل شده نشان می تعدیلگر، تعاملی و کنترلی( استفاده شده در مدل  توضیحی )مستقل،  دهد که متغیرهای 

 درصد از تغییرات متغیر وابسته را دارند.   35 بینیپیش

های پذیرفته شده در بورس  راهبرد تجاری در تأثیر عملکرد اجتماعی شرکت بر ارزش شرکت  فرضیه فرعی چهارم:

 دارد.   گریتعدیلاوراق بهادار تهران نقش 
 

 

 

 

 

 فرعی سوم پژوهش  . نتایج آزمون فرضیه 12جدول 

 روش آزمون: حداقل مربعات تعمیم یافته مرتبه اول 

𝑄. 𝑇𝑜𝑏𝑖𝑛i,t = β0 + β1𝐶𝑆𝑃i,t + β2𝐵𝑆i,t + β3(𝐶𝑆𝑃i,t ∗ 𝐵𝑆i,t) + β4𝑆𝑖𝑧𝑒i,t

+ β5𝐿𝑒𝑣i,t + β6𝐵. 𝑆𝑖𝑧𝑒i,t + β7𝐵. 𝐼𝑛𝑑i,t + εi,t 

 ضریب  نوع متغیر  نام متغیر 
انحراف  

 معیار 
آماره 

z 

سطح  

 داری معنی 

 004/0 89/2 009/0 026/0 مستقل  اجتماعی شرکت عملکرد 

 000/0 55/10 113/0 198/1 تعدیلگر  راهبرد تجاری 

عملکرد اجتماعی شرکت *  

 راهبرد تجاری 
 304/0 03/1 017/0 017/0 تعاملی 

 820/0 -23/0 047/0 -010/0 کنترلی  اندازه شرکت 

 000/0 -25/8 353/0 -914/2 کنترلی  اهرم مالی 

 698/0 -39/0 183/0 -071/0 کنترلی  هیات مدیره اندازه 

 623/0 -49/0 290/0 -142/0 کنترلی  استقلال هیات مدیره 

 000/0 88/3 195/1 634/4 ضریب ثابت 

 60/188ضریب آماره والد:                                                         3642/0ضریب تعیین: 

 000/0آماره والد:  داریمعنی سطح                                         3509/0ضریب تعیین تعدیل شده: 
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و   050/0گزارش شده است، ضریب تأثیر متغیر عملکرد اجتماعی شرکت برابر با    13جدول  گونه که در  همان

درصد، عملکرد اجتماعی    95است. این بدان معناست که در سطح اطمینان    025/0آماره آن برابر با    داریمعنیسطح  

داشته است. از سویی تأثیر   داریمعنیهای مورد بررسی تأثیر مثبت و شرکت بر عملکرد بازار )ارزش شرکت( شرکت 

است که حاکی از   000/0آن برابر با  داریمعنیو سطح  2/ 904راهبر تجاری بر عملکرد بازار )ارزش شرکت( برابر با 

تأثیر مثبت و معنی دار راهبرد تجاری شرکت بر عملکرد بازار)ارزش شرکت( در نمونه مورد بررسی بوده است. ضریب  

  0/ 004آن برابر با    داریمعنیبوده و سطح    119/0متغیر تعاملی )عملکرد اجتماعی شرکت* راهبرد تجاری( نیز برابر با  

راهبرد تجاری در تأثیر عملکرد اجتماعی شرکت بر عملکرد بازار )ارزش   گریتعدیلست که حاکی از تایید نقش  ا

کل مدل به آماره    داریمعنیشرکت( است. بنابراین فرضیه فرعی چهارم پژوهش رد نشده است. از سویی برای بررسی  

است که   0/ 000آماره این آزمون نیز برابر با  داریمعنیگونه که مشخص است، سطح شود. همانآزمون والد توجه می

از   و    0/ 05کمتر  تایید می  داریمعنیبوده  شده نشان میکل مدل را  تعدیل  تعیین  دهد که  نماید.  همچنین ضریب 

درصد از تغییرات   35 بینیپیشمتغیرهای توضیحی )مستقل، تعدیلگر، تعاملی و کنترلی( استفاده شده در مدل توانایی 

 غیر وابسته را دارند.مت

 

 

 

 فرعی چهارم پژوهش  . نتایج آزمون فرضیه 13جدول 

 روش آزمون: حداقل مربعات تعمیم یافته مرتبه اول 

𝑀𝐵𝑉i,t = β0 + β1𝐶𝑆𝑃i,t + β2𝐵𝑆i,t + β3(𝐶𝑆𝑃i,t ∗ 𝐵𝑆i,t) + β4𝑆𝑖𝑧𝑒i,t +
β5𝐿𝑒𝑣i,t + β6𝐵. 𝑆𝑖𝑧𝑒i,t + β7𝐵. 𝐼𝑛𝑑i,t + εi,t                                    

 ضریب  نوع متغیر  نام متغیر 
انحراف  

 معیار 
آماره 

z 

سطح  

 داری معنی 

 /025 2/.24 022/0 050/0 مستقل  عملکرد اجتماعی شرکت 

 000/0 52/10 276/0 904/2 تعدیلگر  راهبرد تجاری 

عملکرد اجتماعی شرکت*  

 راهبرد تجاری 
 004/0 -84/2 042/0 119/0 تعاملی 

 699/0 39/0 116/0 045/0 کنترلی  اندازه شرکت 

 025/0 24/2 863/0 933/1 کنترلی  اهرم مالی 

 324/0 99/0 447/0 -441/0 کنترلی  اندازه هیات مدیره 

 919/0 -10/0 708/0 072/0 کنترلی  استقلال هیات مدیره 

 153/0 43/1 919/2 169/4 ضریب ثابت 

 08/155ضریب آماره والد:                                                      3715/0ضریب تعیین: 

 000/0آماره والد:   داریمعنی سطح                                         3596/0ضریب تعیین تعدیل شده: 
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 گیرینتیجه  و بحث

دنبال   به  پژوهش  تجار  گریتعدیلنقش    نییتعاین  تأثیر  ی  راهبرد  اجتماعی در  بر    عملکرد  بازارشرکت   عملکرد 

تر  توانند در بازار رقابتی موفقهایی میبوده است. امروزه شرکت  شده در بورس اوراق بهادار تهران  رفتهیهای پذ شرکت

عمل نمایند که در استفاده از منابع در اختیار بهتر عمل نمایند. بر این اساس مفهوم عملکرد بازار در ادبیات مدیریتی  

نوین از ارزش بالایی برخوردار بوده و شناسایی عوامل مؤثر بر آن نیز مورد توجه پژوهشگران قرار گرفته است. در 

بعد ارزش سهام شرکت در بازار و نسبت کیوتوبین مورد ارزیابی قرار   این پژوهش تلاش شد تا عملکرد بازار از دو

بقاء خویش رضایت جامعه    گیرد. بر اساس تئوری مشروعیت سازمانها و شرکتها با هر اندازه و در هر بازاری باید برای

می در صورتی حاصل  رضایت  این  و  نماید  کسب  شرکت را  عملیات  که  باشد  داشته  باور  که جوامع  تاثیر  شود  ها 

گذارد بعبارت دیگر سازگاری هر واحد اقتصادی با وضعیت یا شرایط ها باقی میسودمندی بر عملکرد اجتماعی شرکت 

ها در گرو عملکرد مطلوب اجتماعی هست. راهبرد تجاری نیز  های اجتماعی از بعد هنجارها و ارشموجود در سیستم

ها دارای راهبرد تجاری یکسانی به عنوان یک متغیر تعدیلگر در این پژوهش مورد استفاده قرار گرفته است. شرکت

و ... اس مانند تدافعی، تهاجمی  تجاری  نمایند. تفاده مینبوده و بسته به شرایط بازار و شرایط شرکت از راهبردهای 

های  توان از استراتژیتواند رفتار شرکت را تحت تأثیر قرار دهد و نمیهمچنین نوع اتخاذ تصمیم عاملی است که می

شرکت پذیرفته شده در بورس اوراق    117یکسان در صنایع مختلف استفاده نمود. برای انجام این پژوهش از اطلاعات  

استفاده شده است. بر این اساس دو فرضیه اصلی و برای هر فرضیه   1400تا   1393ساله   8بهادار تهران در بازه زمانی 

 ه و تحلیل آماری، فرضیه های پژوهش تایید شده است.اصلی نیز دو فرضیه فرعی تدوین و با انجام تجزی

های پذیرفته شده در  فرضیه اصلی اول پژوهش بیان می دارد که عملکرد اجتماعی شرکت بر عملکرد بازار شرکت

دارد. در این راستا دو فرضیه فرعی نیز طراحی گردید که طبق فرض    داریمعنیبورس اوراق بهادار تهران تأثیر مثبت و  

های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران تأثیر  فرعی اول عملکرد اجتماعی شرکت بر نسبت کیوتوبین شرکت

و   ارزش شرکت  داریمعنیمثبت  بر  اجتماعی شرکت  دوم عملکرد  فرعی  و طبق فرض  در دارد.  های پذیرفته شده 

های اقتصادی، هرچه شرکتها روی عملکرد بر اساس تئوری دارد.  داری معنیبورس اوراق بهادار تهران تأثیر مثبت و  

تری در عملکرد اقتصادی و به تبع آن عملکرد بازارشان پدیدار    گذاریسرمایه یش  اجتماعی خو کنند نتایج مطلوب 

 ارزش افزایش  صورت به را بیشتری  دارند، پاداش بهتری اجتماعی عملکرد  کههایی  شرکت  برای بازارخواهد گشت.  

نهایت استفاده   گذارانسرمایهعملکرد اجتماعی باعث خواهد شد تا شرکت از اعتماد جامعه و  کند.  می  پرداخت سهام

گذاری پربازده باشند و موفقیت در این مسیر باعث کسب سود های سرمایهگذاری در فرصترا کرده و به دنبال سرمایه

 مختلف ابعاد کههایی شرکت به اعتباردهندگان و گذارانسرمایهبیشتر برای شرکت و سهامداران و جامعه خواهد شد. 

 نزدها  شرکت  این که گردد منجر می امر این.  دهند می  بیشتری نمایند، اهمیتاجرا می خوبی به را اجتماعی عملکرد

انتظار و    بیابند  اجتماعی  پذیری مسئولیت بندهای اجرای واسطه به بالاتری اعتبار اعتباردهندگان و گذارانسرمایه

  تلاش نمایند منافع شرکت  نیتام یبرا یقانون یهاروشهای مطلوب با این فرصت به دنبال استفاده از ران، یرود مد یم

یافته  یود.  شرکت خواهد  بازار  عملکرد  افزایش  اقدامات  این  نتایج  که خروجی  با  پژوهش  اول  فرضیه  آزمون  های 

(؛  1400)  بابائی و همکاران؛  (1402)  آلوج و خباط العنزی  عسگری؛  (2022)  وونگ  ؛(2022)و دائو    پامهای  پژوهش 
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ان  و جلالی  (2023)  و همکاران  خان؛ (1399)  و همکاران  امیری؛  (1401)   و حسینی  رشیدی؛  (1401)  و همکاران  قوامی

همسو   (1401)پور و همکاران    صادقو    (2020)و همکاران    ژائوهای  همسو و با پژوهش  (1400)  لرکی و همکاران

 باشد. نمی

بازار  عملکرد  بر  شرکت  اجتماعی  عملکرد  تأثیر  در  تجاری  راهبرد  کند  می  بیان  پژوهش  دوم  اصلی  فرضیه 

دارد. در این راستا دو فرض فرعی سوم و    گریتعدیلهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران نقش  شرکت

تأثیر عملکرد اجتماعی شرکت بر   تدوین گردید که فرض فرعی سوم عبارت است از راهبرد تجاری در  چهارم نیز 

دارد. و فرض فرعی چهارم   گریتعدیلهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران نقش  نسبت کیوتوبین شرکت

تأثیر عملکرد اجتماعی شرکت بر ارزش شرکت تجاری در  های پذیرفته شده در بورس  نیز عبارت است از راهبرد 

دارد. نتایج تجزیه و تحلیل آماری نشان داد که این فرضیه پژوهش در زمانی که   گریتعدیلاوراق بهادار تهران نقش  

ها باید متناسب با وضعیت  تشود. شرکاز ارزش شرکت به عنوان معیاری از عملکرد بازار استفاده شود، پذیرفته می

خود و محیط پیرامونی خود از راهبرد تجاری مناسبی استفاده نمایند تا بتوانند در برآورده نمودن انتظارات سهامداران  

موفق عمل نمایند. بر اساس نظریه سازمانی، شرکت باید استراتژی تجاری خود را در مراحل مختلف چرخه عمر تغییر  

ها معمولًا ریزی نمایند. در شرکت های خود برنامه ات نقد ورودی به شرکت برای توسعه فعالیت دهد و متناسب با جریان

شوند، عمدتاً راهبرد تهاجمی هایی که تازه وارد صنعت می شود. شرکت دو نوع راهبرد تهاجمی و تدافعی انتخاب می

باشد هند داشت. نوآوری نوعی عملکرد اجتماعی می نمایند و انگیزه بیشتری برای نوآوری خوارا برای خود انتخاب می 

های آزمون فرضیه دوم پژوهش نشان داد، راهبرد  گونه که یافته های جدید است. بنابراین همان زیرا به دنبال تجربه ایده

تجاری تهاجمی باعث خواهد شد تا شرکت در عملکرد اجتماعی خویش تلاش مضاعفی انجام دهد و این موضوع  

و   رضائیهای های آزمون فرضیه دوم پژوهش با نتایج پژوهش موجب افزایش عملکرد بازار شرکت خواهد شد. یافته

 ( همسوئی ندارد. 2020) و همکاران ژائو همسوئی دارد و با یافته های (2021) و حسن حبیب( و 1401)همکاران 

پیشنهاد  دار عملکرد اجتماعی بر عملکرد بازار،  ی  با توجه به نتایج فرضیه اول پژوهش و تایید تاثیر مثبت و معن

فعالیتشرکت شود  می به  توجه  بر لزوم  به عنوان یک سرمایه  ها  به جامعه  باید  و  اهتمام  تولید  کنار  در  های جانبی 

اجتماعی خود نیز مراقبت نمایند، زیرا بقای بلند   های درون شرکتی از سرمایه اجتماعی توجه نمایند و همانند سرمایه 

مدت شرکت به نحوه تعامل با بازار وابسته بوده و مشتری مداری و تعامل با جامعه امروزه از رموز موفقیت در کسب  

بشمار می تایید نقش    رود.و کار  و  دوم پژوهش  فرضیه  آزمون  نتایج  اساس  تأثیر    گریتعدیلبر  در  تجاری  راهبرد 

شود همواره بر اساس شرایط شرکت، راهبرد مناسبی را  ها پیشنهاد میعملکرد اجتماعی بر عملکرد بازار، به شرکت 

های مختلف از قبیل تولید،  های بلند مدت، میان مدت و کوتاه مدت در بخشبرای خود اتخاذ نمایند. داشتن برنامه 

های ها کمک نماید. بررسی وضعیت رقبا و الگوبرداری از شرکت تواند در این مسیر به شرکت تامین مالی و فروش می 

 ها کمک نماید.  تواند در انتخاب راهبرد تجاری صحیح به شرکتموفق نیز می
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